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Szanowni Panstwo,

Rok 2024 przynidst dalsze oznaki rynkowej stabilizacji, umozliwiajgc GTC wykonanie historycznego kroku
— strategicznej ekspansji na rynki Europy Zachodniej. Wejscie na niemiecki rynek mieszkaniowy to
osiggniecie, ktére wynosi naszg dziatalno$s¢ na zupetnie nowy poziom — geograficznie i sektorowo —
plasujgc nas w gronie wysoce zdywersyfikowanych firm obecnych zaréwno na rynkach wschodzgcych, jak
i rozwinietych, cieszacych sie wyzszymi ratingami. To kamieh milowy w rozwoju GTC, ktéry potwierdza
nasz potencjat wsréd czotowych europejskich inwestoréw i deweloperéw.

Réwnie aktywnie pracowalismy w 2024 roku na rzecz wzmocnienia naszego istniejgcego portfela, co
przetozyto sie na utrzymanie wysokiego poziomu wynajecia nieruchomosci i wzrost przychodéw. Dzieki
ciggtym wysitkom na rzecz budowania trwatych relacji z najemcami, budynki GTC pozostajg atrakcyjnymi
miejscami do pracy, zakupdw, rozrywki, a teraz rowniez do zamieszkania.

Skupilismy sie takze na bilansie i utrzymaniu wskaznikow zadtuzenia na komfortowym poziomie.

Ponadto Grupa przeprowadzita szereg transakcji zbycia majgcych na celu wzmocnienie swojej pozycji
gotowkowej i przygotowanie do wykorzystania szans, ktore przyniesie rok 2025. .

Pod koniec 2024 roku sfinalizowaliSmy przejecie portfela obejmujgcego 5 169 mieszkan na wynajem w
Kaiserslautern, Helmstedt, Heidenheim oraz ich okolicach. Catkowita powierzchnia tych nieruchomosci
wynosi 325 450 mkw. i sg one wynajete na komfortowym poziomie 83%. Dzieki temu 19% wartosci portfela
GTC generujgcego przychody oraz 30% catkowitej powierzchni najmu obecnie znajduje sie w Niemczech.
Transakcja ta oznacza réwniez poszerzenie naszej dziatalnosci o niemal jedng czwartg, liczgc wediug
wartosci brutto aktywow generujgcych przychody.

Warto wspomnieé, ze nie byta to nasza jedyna transakcja na rynku niemieckim w 2024 roku — nabylismy
tez projekt deweloperski Elibre w segmencie mieszkan na wynajem dla seniorow w Berlinie. Inwestycja o
tacznej powierzchni 4 000 mkw. obejmie 50 apartamentéw i zostata zaprojektowana zgodnie ze
standardami certyfikacji DGNB Gold.

Aktywnie pracowalismy takze nad wzmocnieniem naszego bilansu oraz rezerw gotéwkowych poprzez
sprzedaz aktywow niekluczowych lub takich, ktére — naszym zdaniem — osiggnety juz maksymalng warto$¢.
W rezultacie, w 2024 roku podpisalismy umowy sprzedazy dwdch wysokiej klasy budynkow biurowych w
Zagrzebiu i Belgradzie, a obie transakcje zostaty pomysinie sfinalizowane odpowiednio w IV kw. 2024 roku
oraz | kw. 2025 roku. Sprzedaz budynkoéw biurowych Matrix C i GTC X przyniosta nam tgcznie 79 min euro,
co przetozyto sie na wolne srodki w wysokosci 36 min euro. W | kw. 2025 roku sfinalizowalismy sprzedaz
atrakcyjnej dziatki w prestizowej warszawskiej dzielnicy mieszkaniowej Wilanéw za 55 min euro, co
dodatkowo zwiekszyto nasz zapas gotowki.

Ponadto zakonczyliSmy sprzedaz projektu rewitalizacyjnego Lanchid w Budapeszcie, uzyskujac cene w
wysokosci 13 min euro i generujgc 3 min euro ponad cene zakupu.

Jesli chodzi o nowe projekty, skoncentrowaliSmy nasze dziatania na Budapeszcie i Zagrzebiu, gdzie
budujemy w starannie wybranych lokalizacjach, bazujgc na naszym lokalnym doswiadczeniu. W stolicy
Chorwaciji powstaje budynek Matrix D, oferujgcy 10 600 mkw. zielonej powierzchni biurowej w biznesowym
centrum miasta.



W 2024 roku, w catej Europie Srodkowo-Wschodniej wynajeli$my 106 500 mkw. powierzchni biurowej,
dzieki czemu utrzymaliSmy wskaznik wynajecia biur na poziomie 82%, przy $redniej wazonej diugosci
umoéw wynoszacej 3,8 roku. Wyniki wynajmu powierzchni handlowych réwniez byty dobre — wynajelismy
52 800 mkw., co zwiekszyto wskaznik wynajecia do 96%. Srednia wazona dtugo$¢ trwania uméw najmu w
portfelu handlowym utrzymata sie na zdrowym poziomie 3,7 roku.

Nasze centra handlowe odnotowaty niemal 11% wzrost obrotéw w ujeciu rok do roku. Przez caty 2024 rok
odwiedzito je blisko 30 milionow klientéw, co przetozyto sie na 3% wzrost odwiedzalnosci.

W 2024 roku Zarzad GTC kontynuowat dziatania oparte na solidnych fundamentach odpornego modelu
biznesowego — dostarczaniu najwyzszej klasy rozwigzan nieruchomosciowych, silnej orientacji na klienta
oraz wyjatkowym zespole. W wyniku analiz i przegladéw strategicznych, doprecyzowany zostat kierunek
rozwoju skoncentrowany na stabilnym wzroscie, dyscyplinie finansowej i odpowiedzialnosci sSrodowiskowej
— wszystko z myslg o tworzeniu dtugoterminowej wartosci dla interesariuszy. Grupa dziata w dotychczas
kluczowych sektorach na gtéwnych rynkach, jednoczesnie dazgc do rozwoju w szeroko rozumianym
segmencie mieszkaniowym.

Na koniec 2024 roku tgcznie 86% naszej powierzchni komercyjnej byto wynajete, a sredni okres trwania
umow najmu wynosit 3,8 roku. Przychody, wspierane przez ukonczenie budynku GTC X, dwdch biurowcow
w kompleksie Rose Hill Business Campus w Budapeszcie oraz Matrix C w Zagrzebiu, a takze dzieki
indeksacji stawek czynszowych i aktywnemu zarzadzaniu aktywami, wzrosty o 2% do 188 min euro. Nasza
marza brutto (zysk operacyjny) podgzyta za wzrostem przychodoéw i wzrosta o 2,3 min euro, osiggajgc
poziom 130,5 min euro. FFO pozostato na niezmienionym poziomie 71 min euro.

Strata netto z aktualizacji wartosci nieruchomosci wyniosta w 2024 roku 2,2 min EUR, w poréwnaniu do
straty w wysokosci 56,3 min euro na koniec 2023 roku. Strata wynikata gtéwnie ze spadku wartosci
ukonczonego portfela biurowego w Polsce, spowodowanego obnizeniem wskaznika wynajecia rok do roku
oraz kapitalizacjag wydatkow, gtownie dotyczacych ukohczonych nieruchomosci. Strata ta zostata
czesciowo zrekompensowana wzrostem wartosci naszego banku ziemi o 13,2 min euro oraz wzrostem
wartosci wybranych aktywéw w Polsce i na Wegrzech.

W rezultacie nasz zysk netto wzrdst rok do roku o 40,6 min euro, osiggajgc w 2024 roku poziom 53 min
euro.

Wartos¢ aktywow netto EPRA Grupy (NAV) wynosi obecnie 1,284 min euro w poréwnaniu do 1,232 min
euro na koniec 2023 roku, a wartos¢ naszego portfela inwestycyjnego wzrosta do 3 mid euro.

W ciggu 2024 roku, a takze obecnie, aktywnie zarzgdzaliSmy naszym bilansem, co odzwierciedla wzrost
bazy aktywéw w wyniku strategicznej ekspansji na rynek niemiecki. W zwigzku z tg transakcjg nasze
zadtuzenie netto wzrosto, lecz wskaznik LTV pozostaje na komfortowym poziomie. Dodatkowo, w | kw.
2025 roku, spetnilismy warunki zawieszajgce zaktualizowanej umowy refinansowania Galerii Jurajskiej o
wartosci 100 min euro, co skutkowato przediuzeniem terminu zapadalnosci kredytu do 2030 roku.

Nasza zdolno$¢ do pozyskiwania finansowania dtuznego pozostaje znaczaca, a GTC caly czas cieszy sie
zaufaniem wiodacych bankéw.

Od zawsze byliSmy dumni z naszych osiggnie¢ w obszarze ESG. Caty czas jesteSmy $wiadomi naszej
odpowiedzialnosci wobec $rodowiska i spotecznosci, w ktérych dziatamy. Obecnie 93% catego naszego
portfela posiada certyfikaty sSrodowiskowe BREEAM, LEED lub DGNB. Aktywnie dazymy do certyfikacji
wszystkich nowych i istniejgcych budynkéw, gdy jest to mozliwe. Certyfikaty te sg dowodem naszych



dziatan na rzecz zwiekszania efektywnosci kosztowej, energooszczednosci, redukcji emisji CO2 oraz
tworzenia bardziej zrownowazonych przestrzeni. Do naszych osiggnie¢ w 2024 roku nalezg nowe
certyfikaty dla ukonczonego budynku Matrix C w Zagrzebiu (DGNB Platinum) oraz certyfikat LEED Gold
dla Sofia Tower 2.

Nieustannie modernizujemy nasze budynki, zwiekszajgc ich komfort i dostepnos$é dla najemcéw oraz
klientow, wprowadzajgc szereg nowych udogodnien, lepiej odpowiadajgcych na zréznicowane potrzeby i
wzmachiajgcych lokalne spotecznosci.

GTC wspiera inicjatywy ESG poprzez promowanie dobrostanu ludzi, odpowiedzialnosci ekologicznej i
zdrowego stylu zycia — organizujgc wydarzenia tematyczne, wspotpracujagc z miedzynarodowymi
organizacjami humanitarnymi oraz wspierajgc lokalnych przedsiebiorcow.

DZIEKUJEMY, ZE JESTESCIE Z NAMI

Dziekujemy wszystkim interesariuszom i partnerom biznesowym, w tym instytucjom finansujgcym oraz
najemcom — za zaufanie i wiare w potencjat rozwoju Grupy GTC. Jestesmy réwniez wdzieczni naszym
pracownikom za zaangazowanie, pozytywng energie i stale rozwijane kompetencje — to dzieki Wam GTC
odnosi sukcesy w poszczegdlnych sektorach rynku.

Pozostajemy swiadomi wyzwan wynikajacych z niepewnej sytuacji makroekonomicznej na $wiecie. Dlatego
zamierzamy utrzymywaé dotychczasowa, ostrozng strategie dotyczgcg poziomu zadtuzenia, co pomoze

wzmacnia¢ odporno$¢ firmy na czynniki zewnetrzne i chronic jej bilans.

Obserwujgc z uwage wydarzenia 2025 roku, planujemy aktywnie reagowaé na wszystkie pojawiajgce sie
mozliwosci, ktére przetozg sie na dalsze sukcesy Grupy GTC z korzyscig dla wszystkich interesariuszy.

Z powazaniem,
Cztonkowie Zarzgdu

Globe Trade Centre S.A.

Gyula Nagy Zsolt Farkas Balazs Gosztonyi

Prezes Zarzadu (CEO) Dyrektor ds. Strategii (CSO)  Dyrektor Finansowy (CFO)
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PREZENTACJA INFORMACJI FINANSOWYCH

Jesli nie wskazano inaczej, informacje finansowe przedstawione w Sprawozdaniu zostaly sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej ("MSSF") dopuszczonymi do
stosowania w Unii Europejskie;j.

Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie wyrazone sg w milionach PLN (zl) lub
milionach EUR, o ile nie zaznaczono inaczej.

Do niektorych informacji finansowych w tym Sprawozdaniu zastosowano zaokraglenia. W rezultacie
niektére wartosci liczbowe podane jako sumy w niniejszym Sprawozdaniu mogg nie by¢ doktadng
agregacjg arytmetyczng liczb, ktére je poprzedzajs.

PREZENTACJA INFORMACJI O NIERUCHOMOSCIACH

Wycena nieruchomosci oparta jest o wartosci, ktére Grupa prezentuje w swoim skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Stopien wynajecia dla kazdego rynku jest pokazany na dzien 31 grudnia 2024 r.

DANE BRANZOWE | RYNKOWE

W niniejszym Sprawozdaniu Grupa podaje informacje dotyczace jej dziatalnosci i rynkéw na ktérych dziata
i na ktérym dziatajg jej konkurenci. Informacje dotyczace rynkéw, ich potencjatu, sytuacji
makroekonomicznej, obtozenia, czynszéw i innych danych branzowych dotyczacych rynkéw, na ktérych
dziata Grupa, oparte sg o dane i raporty sporzgdzane przez podmioty zewnetrzne. Informacje zawarte w
tej czesci nie sg zaprezentowane w milionach i opierajg sie o raporty sporzgdzone przez firme Jones Lang
LaSalle IP, iO Partners, Inc (,JLL”) (dla nieruchomosci komercyjnych w Europie Srodkowo-Wschodniej i
Potudniowo-Wschodniej) i Wiest Partner (dla niemieckiego portfela nieruchomosci mieszkaniowych). JLL
i Wiest Partner opiera sie na materiale, ktéry uwaza za wiarygodny. Chociaz dotozono wszelkich staran,
aby zapewni¢ ich doktadnosé, GTC nie moze zaoferowaé zadnej gwarancji, ze materiaty zawarte w tej
czesci nie zawierajg btedow rzeczowych.

Ponadto w wielu przypadkach Grupa zamiescita w tym Sprawozdaniu oswiadczenia dotyczgce branzy, w
ktorej dziata, w oparciu o wlasne doswiadczenia i badanie warunkéw rynkowych. Grupa nie moze
zagwarantowac, ze zatozenia te prawidtowo odzwierciedlajg wiedze Grupy na temat rynkéw na ktérych
dziata. Wewnetrzne badania Grupy nie zostaty zweryfikowane przez niezalezne zrédta.

ZASTRZEZENIA

Sprawozdanie to moze zawiera¢ stwierdzenia odnoszace sie do przyszlych oczekiwan dotyczgcych
dziatalnosci Grupy, jej sytuacji finansowej i wynikéw dziatalnosci. Mozna znalez¢ te stwierdzenia poprzez
odniesienie do stéw takich jak "moze", "bedzie", "oczekiwac", "przewidywac", "wierzyc", "szacowad" oraz
podobnych, w niniejszym Sprawozdaniu. Ze swojej natury stwierdzenia wybiegajgce w przyszios¢ sa
przedmiotem wielu zatozen, ryzyka i niepewnosci. W zwigzku z tym rzeczywiste wyniki moga sie znacznie
réznic¢ od tych, ktére sg sugerowane lub wnioskowane w wypowiedziach prognozujgcych. Grupa ostrzega
czytelnikow, Zzeby nie polegali na takich stwierdzeniach, ktére sg aktualne tylko na dzieh niniejszego

Sprawozdania.
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Powyzsze zastrzezenia powinny by¢ rozpatrywane w zwigzku z wszelkimi pozniejszymi pisemnymi lub
ustnymi wypowiedziami prognozujgcymi, ktére mogg zostac ogtoszone przez Grupe lub osoby wystepujgce
w jej imieniu. Grupa nie podejmuje zobowigzania do przegladu lub potwierdzenia oczekiwan analitykéw lub
oszacowan lub do publikacji jakichkolwiek zmian wszelkich wypowiedzi prognozujgcych w celu
odzwierciedlenia zdarzen lub okolicznosci wystepujgcych po dacie niniejszego Sprawozdania.

W Punkcie 2 "Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych”, w Punkcie 16 "Gtéwne czynniki ryzyka
oraz w innych miejscach w niniejszym Sprawozdaniu Grupa publikuje istotne czynniki ryzyka, ktére moga
spowodowag, ze jej rzeczywiste wyniki bedg sie znacznie rézni¢ od jej oczekiwan. Powyzsze ostrzezenia
dotyczag wszystkich wypowiedzi opublikowanych przez Grupe lub osoby dziatajgce w imieniu Grupy. Gdy
Grupa wskazuje, ze zdarzenie, warunki i okolicznosci moga lub mogtyby mieé¢ negatywny wptyw na Grupe,
oznacza to wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Prezentacja Grupy

Ogodlne informacje na temat Grupy

Grupa GTC to grupa firmy z bogatym doswiadczeniem, ugruntowany i w petni zintegrowany deweloper
dziatajgcy na rynku nieruchomosci komercyjnych w regionie CEE i SEE. Grupa koncentruje swojg
dziatalnos¢ przede wszystkim w Polsce i Budapeszcie oraz stolicach Europy Potudniowej i Wschodniej, w
tym Bukareszcie, Belgradzie, Zagrzebiu i Sofii, gdzie bezposrednio nabywa, rozwija i zarzadza w
najlepszych lokalizacjach wysokiej jakosci nieruchomosciami biurowymi i handlowymi. Ponadto w 2024 r.
Grupa GTC weszta na niemiecki rynek nieruchomosci mieszkaniowych na wynajem i obecnie posiada
portfel nieruchomosci mieszkaniowych ktéry obejmuje blisko 5,2 tys. lokali mieszkaniowych w Niemczech.
Spotka jest notowana na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie oraz na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Johannesburgu (inward listed). Grupa prowadzi platforme zarzgdzania aktywami i jest
reprezentowana przez lokalne zespoty na kazdym z gtéwnych rynkéw.

Na dzieh 31 grudnia 2024 r. catkowita warto$¢ ksiegowa portfela nieruchomosci Grupy wliczajac finansowe
aktywa trwate wynosita 12.899,0 zi.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. catkowita wartos¢ ksiegowa portfela nieruchomosci Grupy wynosita 12.238,0
zt. Podziat portfela nieruchomo$ci Grupy przedstawia sie nastepujgco:

e 45 ukonczonych budynkéw komercyjnych, w tym 39 budynkéw biurowych i 6 centréw handlowych
0 fgcznej powierzchni najmu wynoszgcej okoto 745 tysiecy m kw., poziomie najmu 86% i warto$ci
8.494,5 zt (wliczajgc 1 biuro przeznaczone na sprzedaz o wartosci 223,1 zt) stanowigce 69% catkowitej
wartosci ksiegowej portfela nieruchomosci Grupy;

e 5.169 mieszkan o fgcznej powierzchni mieszkalnej wynoszgcej okoto 325 tysiecy m kw., poziomie
najmu 83% i wartosci 1.931,7 zt, co stanowi 16% catkowitego portfela nieruchomosci Grupy;

e piec¢ projektéw w budowie, o tgcznej powierzchni najmu okoto 66 tysiecy mkw. i wartosci 605,0 zt
stanowigce 5% catkowitej wartosci portfela nieruchomosci Grupy;
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e grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng (2 dziatki w Polsce przeznaczone do sprzedazy o
wartosci 264,1 zI) o wartosci 740.1 zt stanowigce 6% catkowitej wartosci ksiegowej portfela
nieruchomosci Grupy;

e grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg o wartosci 148,7 zi, stanowigce 1% catkowitej
warto$ci ksiegowej portfela nieruchomosci Grupy, oraz

e prawa uzytkowania gruntéw bedgcych w uzytkowaniu wieczystym o wartosci 318,0 zt (zawiera prawa
uzytkowania gruntow pod zabudowe mieszkaniowg o wartosci 4,3 zt i dotyczgce aktywow
przeznczonych na sprzedaz w wysokosci 169,2 zt) stanowigce 3% catkowitej wartosci ksiegowe;j
portfela nieruchomosci Grupy.

ukohczone ukonczonych projektow

0 pow. m kw. O pow. m kw

Dodatkowo GTC posiada finansowe aktywa trwate w kwocie 661,0 zi, ktére gtdwnie zawieraja:

o 25% instrumentéw dtuznych wyemitowanych na finansowanie parku technologicznego Kildare
Innovation Campus, ktéry obecnie sktada sie z dziewieciu budynkéw o powierzchni okoto 102 tys. m
kw. (projekt zajmuje powierzchnie ponad 72 ha z czego 34 ha sg niezagospodarowane). Wartos¢
godziwa tych instrumentéw na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosi 514,5 zt, co stanowi 4% catkowitej
wartosci ksiegowej portfela nieruchomosci Grupy, wliczajgc finansowe aktywa trwate;

o 34% udziatdw w Regional Multi Asset Fund Compartment 2 w Trigal Alternative Investment Fund GP
S.a.r.l, ktéry posiada 4 ukonczone budynki komercyjne, w tym 3 budynki biurowe i 1 centrum handlowe
0 fgcznej powierzchni najmu wynoszgcej okoto 41 tysiecy m kw. Wartos¢ godziwa tych udziatéw wynosi
70,5 z, co stanowi 1% catkowitej wartosci ksiegowej portfela nieruchomosci Grupy, wliczajgc
finansowe aktywa trwate;

o 15% akcji w wegierskiej spotce publicznej - NAP Nyrt produkujgcej ,zielong energie” przy
wykorzystaniu elektrowni stonecznych o tgcznej mocy 57,6 MW (AC). Wartos¢ godziwa tych udziatéw
wynosi 18,8 zi, co stanowi mniej niz 1% catkowitej wartosci ksiegowej portfela nieruchomosci Grupy,
wliczajgc finansowe aktywa trwate.

e pozostate finansowe aktywa trwate w kwocie 57,2 zt zawierajg obligacje MBH Bank (ISIN
HU0000362207), obligacje Grid Parity i fundusz ACP.
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Glowne wydarzenia w roku 2024

TRANSAKCJE

W dniu 21 czerwca 2024 r., spétka GTC Elibre GmbH nabyta nieruchomos¢ inwestycyjng w budowie
(mieszkania senioralne do wynajecia) na terenie Berlina od podmiotu powigzanego z cztonkiem zarzadu,
niepowigzanego z wiekszosciowym udziatowcem, za tagczng kwote 32,0 EUR (138,1 zt) (z podatkami i
kosztami transakcyjnymi). Pierwsza rata w wysokosci 12,0 EUR (51,8 zt) zostata zaptacona w ramach
forward funding, a tytut prawny zostat przeniesiony z dniem 25 czerwca 2024 r. Pozostata czes¢ bedzie
rozliczona ze $rodkéw pienieznych otrzymanych z przysztego, niepozyskanego jeszcze finansowania
zewnetrznego. W ramach projektu Elibre powstanie 50 mieszkan o tgcznej powierzchni mieszkalnej 4.014
mkw. Transakcja zostata ujeta jako nabycie aktywow (asset deal).

W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 r., GTC Origine Investments PItd., jednostka catkowicie zalezna od
Spotki, nabyta udziaty w wegierskiej spotce publicznej - NAP Nyrt za fgczng kwote 4,9 EUR (21,1 PLN)
(wiecej szczegotow w nocie 18 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31
grudnia 2024 r.).

W dniu 4 lipca 2024 r., zostala sfinalizowana sprzedaz spotki GTC LCHD Projekt Kft, jednostki catkowicie
zaleznej od GTC Origine Investments Pltd., na warunkach zgodnych z okreslonymi w uprzednio podpisanej
umowie kupna-sprzedazy.

W sierpniu 2024 r., spotka GTC KLZ 7-10 Kft. podpisata generalng umowe na realizacje projektu residential
for sale w centrum Budapesztu. Zakontraktowany koszt projektu wynosi 16,4 EUR (70,4 zt). Zakonczenie
inwestycji planowane jest na listopad 2027 r. W ramach inwestycji powstanie 120 mieszkanh o tgcznej
powierzchni mieszkalnej 5.500 mkw. Panstwo wegierskie w znacznym stopniu dotuje projekty
mieszkaniowe w ramach krajowego programu mieszkaniowego, a ten realizowany projekt mieszkaniowy
jest w petni zgodny z wymogami dotowanego programu.

W dniu 18 wrzesnia 2024, r. Zarzad Spoétki podjgt uchwate w sprawie sprzedazy GTC Seven Gardens
d.o.0., jednostki catkowicie zaleznej od Spétki. Portfolio GTC Seven Gardens d.o.o. sktada sie z budynku
biurowego w Zagrzebiu - Matrix C. Umowa sprzedazy udziatdéw zostata podpisana 20 grudnia 2024 r. Cena
sprzedazy wynosi 13,0 EUR (55,5 zl), co rébwna sie wplywom netto ze sprzedazy. GTC Seven Gardens
d.o.o. zostata sprzedana razem ze zobowigzaniem z tytutu swojego kredytu bankowego w wysokosci14
EUR ( 59,8 zt). Transakcja sprzedazy zostata sfinalizowana w dniu 31 grudnia 2024 r. Srodki pieniezne ze
sprzedazy w wysokosci 10.0 EUR (42,7 zt) wplynety do Spoétki w styczniu 2025 r.

W dniu 23 pazdziernika 2024 r., Grupa GTC podpisata umowe kupna-sprzedazy dotyczaca sprzedazy
Glamp d.o.o., wiasciciela biurowca klasy A w Belgradzie - GTC X za 52,2 EUR (223,1 z}).

Wplywy netto ze sprzedazy spotki zaleznej wyniosg 22,7 EUR (97,6 zt). Réznica miedzy ceng sprzedazy
a wpltywami netto wynika gtéwnie z faktu, ze czes¢ ceny zostanie wykorzystana na sptate kredytu
bankowego przed sprzedazg. W styczniu 2025 r. transakcja zostata sfinalizowana. Dalsze szczegoty
dotyczgce tej transakcji przedstawiono w nocie 37 Zdarzenia po dacie bilansowej skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.

W dniu 6 grudnia 2024 r., Spétka podpisata umowe sprzedazy udziatow dotyczacg sprzedazy GOC Ltd,
jednostki catkowicie zaleznej od Spédtki i witasciciela dziatki o tacznej powierzchni 2.417 m kw.
zlokalizowanego w Sofii, w Butgarii. Cena sprzedazy zgodnie z umowg wynosi 3,25 EUR (13,9 zt). W 2024
r. transakcja sprzedazy zostata sfinalizowana.
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W 2024 r., Grupa GTC nabyta WOB Projekt Alheim GmbH i WOB Projekt Bad Berleburg GmbH posiadajace
dziatki przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg senioralng za tgczng cene 3,4 EUR (14,5 zt).

W dniu 15 listopada 2024 r., Grupa GTC zawarta szereg uméw kupna udziatéw, miedzy innymi z Peach
Property Group AG i LFH Portfolio Acquico S.A R.L., jako sprzedajgcymi, prowadzacych do nabycia portfela
aktywow mieszkaniowych w Niemczech (,Portfel”’) nalezgcego do Peach Property Group AG
(,Transakcja”).

W konsekwencji Spotka, posrednio przez swojg spotke zalezng, GTC Paula SARL, nabyta:

(i) od Spotek Grupy Peach: 89,9% udziatow w spétkach komandytowych: Kaiserslautern | GmbH & Co. KG
(lub jej nastepcy prawnym) oraz Kaiserslautern Il GmbH & Co. KG (lub jej nastepcy prawnym) (,Spotki
Komandytowe”), oraz (ii) od LFH Portfolio Acquico S.A R.L., 79,8%" udziatéw w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig: Portfolio Kaiserslautern [l GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL
Betzenberg V GmbH, Portfolio Kaiserslautern VI GmbH, Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio
Kaiserslautern VIl GmbH oraz Portfolio Helmstedt GmbH (,Spétki Portfelowe”), przy skorygowanej wartosci
nieruchomosci wynoszacej okoto 448,0 EUR (1.914,3 zt) za 100% witasnosci Portfela.

Ponadto, Spoétka posrednio nabyta 51% udziatdbw w spotce zarzgdzajgcej Portfelem, GTC Peach
Verwaltungs GmbH (,PM”), od Spoétek Grupy Peach.

W rezultacie transakcji, 89,9% udziatow w Spodtkach Komandytowych i 79,8% udziatdw w Spétkach
Portfelowych zostato nabytych w zamian za tgczne $wiadczenie obejmujace 167,0 EUR (713,6 zt) ptatne
w gotéwce oraz Obligacje Partycypacyjne o tgcznej wartosci nominalnej wynoszacej okoto 42 EUR (179,5
zt) (opisane w czesci B (Opis Obligacji Partycypacyjnych), z zastrzezeniem korekt, a takze 51% udziatéw
w PM.

Spotki Grupy Peach zachowaty 10,09% udziatow w Spétkach Komandytowych oraz 10,1% udziatow w
Spotkach Portfelowych, jak i 49% udziatéw w PM, natomiast wspétinwestorzy, LFH Portfolio Acquico S.A
R.L. i ZNL Investment S.A R.L. zachowali 10,1% udziatébw w Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio
Kaiserslautern VIl GmbH i Portfolio Helmstedt GmbH oraz 5% udziatow w Portfolio Kaiserslautern [l GmbH,
Portfolio KL Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH i Portfolio Kaiserslautern VI GmbH, i
nabyli 0,01% udziatébw w Spétkach Komandytowych. Ponadto, udziatowiec mniejszosciowy, Pan Marco
Garzetti, zachowat 5,1% udziatow w Portfolio Kaiserslautern Il GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH,
Portfolio KL Betzenberg V GmbH i Portfolio Kaiserslautern VI GmbH.

Dodatkowo GTC Paula SARL otrzymata wzgledem LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A
R.L. opcje nabycia wszystkich udziatow posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL
Investment S.A R.L. w Spétkach Portfelowych za cene opcji okre$long zgodnie z formutg zastosowang do
obliczania tgcznej wartosci $wiadczenia, przy czym z tej kwoty nie bedg dokonywane reinwestycje (,Opcja
Kupna”). Po wykonaniu Opcji Kupna, Spoétka bedzie posrednio posiada¢ 89,9% udziatow w Spoétkach
Komandytowych, do 89,9% udziatéw w Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio Kaiserslautern VIl GmbH i
Portfolio Helmstedt GmbH i do 85% udziatéw w Portfolio Kaiserslautern Il GmbH, Portfolio KL Betzenberg
IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH, Portfolio Kaiserslautern VI GmbH.

Na dzieh 31 grudnia 2024 r. Zarzad dokonat szacunku dotyczgcego opcji kupna udziatéw niekontrolujgcych
posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.AR.L. i ZNL Investment S.A R.L. Na podstawie analizy Zarzadu
oceniono, ze na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego ryzyko i korzysci zwigzane z
udziatami niekontrolujgcymi objetymi opcjg kupna zostaty juz przeniesione na GTC. Gtdwnym powodem

' Ten udziat procentowy nie odzwierciedla catkowitego udziatu na dzien 31 grudnia 2024 roku ze wzgledu na aspekty opisane w kolejnych punktach.
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takiej oceny byt istniejacy zamiar Zarzadu, aby wykonaé opcje w uzgodnionym terminie, tj. przed 31 marca
2025 r. (co zostato zrealizowane, jak opisano w sekcji B niniejszej informacji) oraz fakt, ze niewykonanie
opcji kupna spowodowatoby powstanie dodatkowych zobowigzan dla Grupy, w tym obowigzkowych statych
dywidend. Co wiecej, wykonanie opcji stanowi warunek finansowania dtuznego opisany w punkcie C
ponizej i ma wplyw na Obligacje Partycypacyjne, jak wyjasniono w punkcie B ponizej. W zwigzku z tym, w
oparciu o ocene Zarzgdu, GTC ma istniejgce zobowigzanie do realizacji opcji kupna i istniejgcy dostep do
zwrotéw zwigzanych z ich udziatami wtasnosciowymi, w wyniku czego udziaty niekontrolujgce LFH Partner
i ZNL nie zostaty ujete jako udziaty niekontrolujgce, ale warto$¢ biezgca ceny opcji kupna zostata ujeta jako
zobowigzanie finansowe w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w pozycji Pozostate zobowigzania
finansowe.

Poprzez realizacje Opcji Call (Opcja Kupna), Grupa staje sie strong Opcji Put (Opcja Sprzedazy) i Call
dotyczacych udziatéw niekontrolujgcych posiadanych w Spoétkach Komandytowych i Spoétkach
Portfelowych. Poprzez Opcje Sprzedazy i Opcje Kupna Grupa bedzie miata opcje kupna pozostatych
udziatéw niekontrolujgcych zwigzanych z Grupg Peach po 5/10 latach, a Grupa Peach bedzie miata opcje
sprzedazy udziatéw po 10 latach Grupie GTC. Cena wykonania Opcji Sprzedazy i Opcji Kupna jest wyzszg
wartoscig Floor 9 EUR (ktéra jest minimalng ceng opcji) i rynkowej wartosci godziwej udziatow Spotek
Komandytowych i Spotek Portfelowych w dniu wykonania opcji. Zgodnie z wymogami MSR 32 par. 23
Grupa ujeta zobowiagzanie z tytutu opcji sprzedazy w wartosci biezgcej kwoty wykupu. Poniewaz cena opcji
sprzedazy i kupna jest oparta na wartosci rynkowej, Zarzgd uwaza, ze opcje te nie dajg Grupie biezgcego
dostepu do zwrotéw zwigzanych z ich posiadanymi udziatami, dlatego udziaty niekontrolujgce dotyczace
Peach sg nadal ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

A. Struktura finansowania

Transakcja zostata sfinansowana przez:

1. przejecie istniejgcych uprzywilejowanych kredytow bankowych w wysokosci okoto 185,4 EUR (797,2 z),
udzielonych obecnie poszczegdlnym spétkom projektowym przez wiele bankéw, w tym: DZ Hyp AG,
Landesbank Baden-Wirttemberg, Sparkasse Kaiserslautern oraz Volksbank BRAWO eG;

2. emisje 418 obligacji partycypacyjnych na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 100.051,17 EUR (nie
w milionach) kazda i fgcznej wartosci nominalnej 42 EUR (,Obligacje Partycypacyjne”), na zasadach
opisanych w czesci B (Opis Obligacji Partycypacyjnych) ponizej.

3. finansowanie zewnetrzne uzyskane przez Grupe GTC, na zasadach opisanych w czesci C
(Finansowanie dtuzne) ponize;j.

B. Opis Obligacji Partycypacyjnych

W ramach Transakcji, Spotka wyemitowata Obligacje Partycypacyjne, ktére zostaty przeniesione na LFH
Portfolio Acquico S.A R.L., w ramach rozliczenia czesci ceny nabycia na podstawie umowy sprzedazy
udziatéw zawartej z LFH Portfolio Acquico S.A R.L. Obligacje Partycypacyjne zostaty wyemitowane jako
obligacje partycypacyjne w rozumieniu art. 18 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (,Ustawa o
Obligacjach”). Obligacje Partycypacyjne sg niezabezpieczone, podporzgdkowane w stosunku do
wszystkich innych zobowigzan wobec wierzycieli GTC i zostaly wyemitowane z 20-letnim terminem
wymagalnosci, co oznacza, ze ich ostateczny, efektywny termin wymagalnosci jest dluzszy od wszystkich
pozostatych zobowigzan GTC (tj. 2044 r.).

Co roku, jezeli Walne Zgromadzenie podejmie uchwate o podziale zysku i wyptacie dywidendy (,Uchwata”),

Obligacje Partycypacyjne bedg uprawniaty obligatariuszy do udziatu w zysku Spotki. Jezeli zgodnie z

Uchwatg dywidenda nie bedzie wyptacana, zadna ptatno$¢ z tytutu Obligacji Partycypacyjnych nie zostanie

naliczona ani wyptacona. Jezeli zgodnie z Uchwatg Spétka bedzie wyptaca¢ dywidende, kwota ptatnosci

naleznej w stosunku do Obligacji Partycypacyjnych bedzie odpowiadata kwocie dywidendy ptatnej z liczby

akcji ustalonej w momencie emisji Obligacji Partycypacyjnych jako: (i) taczna warto$¢ nominalna Obligac;ji
8
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Partycypacyjnych podzielona przez (ii) srednig cene akcji GTC na rynku regulowanym z dnia 17 grudnia
2024 r. Tym samym, kazda z 418 Obligacji Partycypacyjnych bedzie uprawnia¢ obligatariusza do ptatnosci
odpowiadajgcej dywidendzie naleznej z 107.628 akcji w kapitale zakladowym Spoitki (fgcznie
odpowiadajgcej dywidendzie naleznej z 44.988.504 akcji w kapitale zakladowym Spofki).

Obligacje Partycypacyjne nie stanowig obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa w
rozumieniu Ustawy o Obligacjach ani przepiséow ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek
handlowych (,Kodeks spdtek handlowych”). Jednakze, zgodnie z warunkami emisji Obligacji
Partycypacyjnych, jezeli GTC Paula SARL, przed dniem 15 kwietnia 2025 r., wykona i rozliczy Opcje Kupna
do zakupu udziatéw mniejszo$ciowych, ktérych wiascicielami sg LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL
Investment S.A R.L., Spétka bedzie uprawniona do skorzystania z prawa do wczesniejszego wykupu, jezeli
Walne Zgromadzenie podejmie uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spoétki (co bedzie
wymagato pozbawienia akcjonariuszy Spétki prawa poboru), i/lub jakgkolwiek inng uchwate, ktéra moze
by¢ wymagana do wykonania prawa Spoétki do wczesniejszego wykupu (,Podwyzszenie Kapitatu
Zaktadowego”). Jezeli GTC Paula SARL nie wykona i nie rozliczy Opcji Kupna przed dniem 15 kwietnia
2025 r., prawo do Zzgdania wcze$niejszego wykupu przejdzie na obligatariusza, z zastrzezeniem
odpowiedniego Podwyzszenia Kapitatu Zaktadowego. W kazdym przypadku, na skutek wczesniejszego
wykupu, Obligacje Partycypacyjne zostang umorzone, a ptatnos¢ nalezna z tytutu wczesniejszego wykupu
zostanie potrgcona z ceng emisyjng akcji Spofki, kidére zostang objete przez obligatariusza w ramach
Podwyzszenia Kapitatu Zaktadowego, przy czym nie bedzie nalezna zadna dodatkowa ptatnos¢ z tytutu
wczedniejszego wykupu ani zadne rozliczenia pieniezne nie bedg dokonywane na rzecz obligatariuszy.
taczna liczba nowych akgiji, ktére obligatariusze bedg uprawnieni obja¢ (lub wykonaé¢ prawo z warrantow
subskrypcyjnych uprawniajgcych do ich objecia) bedzie rowna 44.988.504 akgiji.

W dniu 31 marca 2025 r. GTC Paula SARL. wykonata wobec LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL
Investment S.A R.L. opcje nabycia wszystkich udziatéw posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.AR.L.
i ZNL Investment S.A R.L. w Kaiserslautern | GmbH & Co. KG, Kaiserslautern Il GmbH & Co. KG, Portfolio
Kaiserslautern Il GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH, Portfolio
Kaiserslautern VI GmbH, Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio Kaiserslautern VIl GmbH oraz Portfolio
Helmstedt GmbH (,Opcja Call”). Rozliczenie Opciji Call jeszcze nie nastgpito i oczekuje sie, ze nastgpi
przed 30 kwietnia 2025 r.

Zgodnie ze zmienionymi warunkami Obligacji Partycypacyjnych, jesli Paula SARL zrealizuje Opcje Call
przed 30 kwietnia 2025 r., Spétka bedzie uprawniona do skorzystania z prawa do wczesniejszego wykupu
Obligacji Partycypacyjnych, pod warunkiem, ze Walne Zgromadzenie podejmie uchwate o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Spodtki (wymagajgcg wylgczenia prawa poboru akcjonariuszy Spétki) i/lub inng
uchwate niezbedng do realizacji prawa Spétki do wczesniejszego wykupu (,Podwyzszenie Kapitatu
Zaktadowego”). Ponadto, poczgwszy od 15 kwietnia 2025 roku, posiadacz Obligacji moze zazadaé
wczesniejszego wykupu Obligacji Partycypacyjnych, podlegajgcych odpowiednio Podwyzszeniu Kapitatu
Zaktadowego.

W kazdym przypadku, na skutek wczesniejszego wykupu, Obligacje Partycypacyjne zostang umorzone, a
pfatno$¢ nalezna z tytutu wczesniejszego wykupu zostanie potrgcona z ceny emisyjnej odpowiedniego
instrumentu kapitatowego, ktéry zostanie objety przez obligatariusza w ramach Podwyzszenia Kapitatu
Zaktadowego, przy czym nie bedzie nalezna Zzadna dodatkowa pfatnos¢ z tytutu wczesniejszego wykupu
ani zadne rozliczenia pieniezne nie bedg dokonywane na rzecz obligatariuszy.

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego Opcja Call zostata wykonana, a intencjg Zarzadu jest
rozliczenie Opcji w uzgodnionym terminie, tj. do 30 kwietnia 2025 r

W sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. obligacje partycypacyjne sa
prezentowane jako instrument kapitatowy zgodnie z MSR 32 Instrumenty finansowe - prezentacja. Wynika
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to przede wszystkim z faktu, ze jesli zgodnie z uchwatg o podziale wyniku Spétki dywidenda nie zostanie
wyptacona, zadna ptatnos¢ z tytutu Obligacji Partycypacyjnych nie zostanie naliczona ani wypfacona.
Ponadto, przedterminowy wykup wedtug uznania Spétki jest realizowany przez emisje statej liczby akcji
Spoiki za statg liczbe obligacji jak okreslono w dniu emisji. Podsumowujgc, Spétka jako emitent zachowuje
petng jednostronng swobode unikniecia rozliczenia gotdwkowego poprzez zamiane obligacji na akcje w
drodze emisji warrantow subskrypcyjnych skutkujgcych nowymi akcjami, co zapewnia traktowanie
instrumentu jako kapitalu wtasnego. Chociaz prawo do wczesniejszego wykupu jest uzaleznione od
wykonania i rozliczenia Opcji Call, Zarzad na dzien 31 grudnia 2024 roku uwazat, ze wykonanie Opgiji Call
jest pod ich kontrolg i ujgt zobowigzanie z tytutu tego wykonania, jak wyjasniono powyzej, co zostato
potwierdzone faktycznym wykonaniem w dniu 31 marca 2025 roku, a pfatnos¢ ma nastgpi¢ do dnia 30
kwietnia 2025 r.

C. Finansowanie dtuzne

Aby zapewni¢ dodatkowe finansowanie Transakcji, Spotka pozyskata pozyczke w wysokosci 190 EUR
(811,9 zb) (,Pozyczka”), ktéra zostata udzielona przez niektére podmioty powigzane The Baupost Group,
L.L.C. i Diameter Capital Partners LP (,Pozyczkodawcy”) na warunkach okreslonych w Umowie
Finansowania (,Umowa Finansowania”) zawartej w dniu 20 grudnia 2024 r. Pozyczka zostata zaciggnieta
przez spotke posrednio zalezng od Spétki, GTC Paula SARL (,Pozyczkobiorca"), i jest gwarantowana w
szczegolnosci przez Spotke oraz podmioty z Grupy GTC, na warunkach okreslonych w Umowie
Finansowania. Umowa Finansowania wymaga, aby niektére podmioty nalezgce do Grupy GTC ustanowity
okreslone zabezpieczenia oraz podporzgdkowaty swoje zobowigzania (zgodnie z lokalnymi przepisami
prawa) na podstawie umow zawartych w szczegdlnosci z Agentem i/lub Agentem Zabezpieczenia (zgodnie
z definicja w Umowie Kredytowej). Jednym z warunkéw Umowy Finansowania jest wykonanie Opcji Kupna
udziatéw niekontrolujgcych posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S AR.L.

D. Ujecie ksiegowe

Spoétka przeprowadzita szczegdétowg analize ujecia ksiegowego Transakcji. Na podstawie analizy
wymogow zawartych w MSSF 10 Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe i MSSF 3 Pofgczenia
jednostek gospodarczych, Zarzad uznat, ze kontrola zostata przeniesiona na GTC w dniu 31 grudnia 2024
r. Gtéwnym powodem takiej oceny byta mozliwo$¢ wywierania wptywu na wysoko$¢ wynikéw finansowych,
ktérg mozna byto wykazac przed styczniem 2025 r., kiedy to Transakcja zostata zamknieta z prawnego
punktu widzenia. GTC bylo zaangazowane w dziatalnos¢ nabytego portfela i/lub miata prawo weta w
podejmowaniu decyzji. . Ponadto w dacie ptatnosci, ktéra miata miejsce 30 grudnia 2024 r., Grupa Peach
jako poprzedni wiasciciel utracita uprawnienia do cofniecia wszelkich decyzji podjetych we wspotpracy z
GTC. Chociaz rejestracja przeniesienia udziatéw w Spotkach Przejmowanych zostata zakonczona w dniu
6 stycznia 2024 r., udziaty byly w dniu 31 grudnia 2024 r., w posiadaniu agenta, ktory potwierdzit otrzymanie
ptatnosci, a od daty ptatnosci Grupa posiadata de facto prawa do podejmowania decyzji zwigzanych z
odpowiednimi dziataniami.

Kierownictwo przeprowadzito opcjonalny test koncentracji i zauwazyto, ze okoto 92% nabytych aktywow
brutto jest zwigzanych z nabyciem nieruchomosci inwestycyjnych, sktadajgca sie gtéwnie z podobnych
aktywoéw - lokali mieszkalnych. W rezultacie test koncentracji zostat spetniony, a transakcja zostata
rozliczona jako nabycie aktywow (,asset acquisition”). Poniewaz test koncentracji zostat spetniony to zbiér
dziatan prowadzonych oraz aktywdw zarzgdzanych w celu osiggania korzysci nie zostat uznany za
przedsiewziecie i nie byta wymagana dalsza ocena.
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W ramach zawartej transakcji w oparciu o MSSF 9 Instrumenty Finansowe Zarzad zidentyfikowat inne
zobowigzania i istotne instrumenty finansowe jak ponize;:

- Zobowigzanie do wyptaty minimalnej dywidendy (4,9 EUR; 20,9 z}) jako umowne zobowigzanie
do dokonywania corocznych ptatnosci na rzecz akcjonariuszy mniejszosciowych tj. Peach Partner
i Peach KG. Kwota zobowigzania zostata obliczona przy uzyciu metody zamortyzowanego kosztu.
Na dzien 31 grudnia 2024 r. 4,8 EUR (20,5 zt) zaprezentowano jako zobowigzania dtugoterminowe,
a 0,1 EUR (0,4 zl) w pozostatych zobowigzaniach finansowych.

- Grupa nie rozpoznata zobowigzania do wyptaty dywidendy wobec LFH Portfolio Acquico S.AR.L.
i ZNL Investment S.A R.L. - jak wyjasniono powyzej, w oparciu o ocene Zarzadu, GTC miata
istniejgce zobowigzanie do realizacji Opcji Kupna i istniejgcy dostep do zwrotéw zwigzanych z ich
udziatami, co zwalnia Grupe z dalszych zobowigzan wobec LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL
Investment S.A R.L. Zobowigzanie do wyptaty minimalnej dywidendy stanowi umowne
zobowigzanie do dokonywania corocznych ptatnosci na rzecz akcjonariuszy mniejszo$ciowych, tj.
spotek LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A R.L. Kwota zobowigzania zostata
obliczona przy uzyciu metody zamortyzowanego kosztu i na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosi 5,2
EUR (22,2 zt) stanowi zobowigzanie warunkowe na podstawie powodow opisanych powyze;j.

- Jak wyjasniono powyzej Opcja Kupna udziatéw mniejszo$ciowych LFH Portfolio Acquico S.AR.L.
i ZNL Investment S.A R.L. zostata ujeta jako zobowigzanie w wartosci biezgcej kwoty wykupu,
ktéra ma zosta¢ wyptacona udziatowcom niekontrolujgcym w ramach opcji kupna (22,6 EUR; 96,6
zt). Grupa rozpoznata ponadto zobowigzanie z tytulu opcji put dotyczacej udziatow
niekontrolujgcych, ktérych wiascicielem jest Peach w wartosci biezgcej kwoty wykupu, ktéra ma
zosta¢ wyplacona udziatowcom mniejszosciowym w ramach opcji kupna (18,6 EUR; 79,5 zi).
Nastepnie zmiany wartosci bilansowej zobowigzania finansowego bedg ujmowane w zysku lub
stracie, zgodnie z MSSF 9. Na dzien 31 grudnia 2024 r. zobowigzanie z tytutu opcji put jest
prezentowane w pozycji Zobowigzania z tytutu opcji put udziatbw niekontrolujgcych oraz inne
zobowigzania dfugoterminowe.

- Grupa rozpoznata takze zobowigzanie finansowe w wysokosci 9 EUR (38,4 zl) dotyczace
zatrzymanej ceny nabycia pozyczek akcjonariuszy, ktéra zostanie zaptacona wraz z optatg za
opcje na rzecz Peach. Na dzien 31 grudnia 2024 r. zaprezentowane w pozycji Pozostate
zobowigzania finansowe.

- Opcja puti call na 49% udziatéw PM z Grupa Peach ze statg ceng 0,45 EUR (1,9 zt). Kierownictwo
zaktada, ze zostanie ona wykonana na koniec 2027 r., stad ujeto 0,42 EUR (1,8 zl) w
zobowigzaniach dlugoterminowych wedtug zamortyzowanego kosztu. W oparciu o umowe z
Peach, nie sg oni uprawnieni do zadnej dywidendy ani udziatu w zyskach, w zwigzku z czym nie
rozpoznano udziatéw niekontrolujgcych.
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Ponizsza tabela przedstawia wartosci nabytego portfela wykorzystane do obliczenia ceny nabycia:

Aktywa
Nieruchomosci inwestycyjne 1.912,6
Naleznosci z tytutu pozyczek od Peach do przejetych jednostek 162,4
Pozostate aktywa 43,6
2.118,6
Pasywa
Zobowigzania finansowe z tytutu kredytéw 792,7
Pozyczki otrzymane od grupy Peach 297,8
Pozostate zobowigzania 48,3
1.138,8
Aktywa netto (100%) 979,8
Nabyte aktywa netto (bez udzialéw niekontrolujacych) 879,4
Rozliczenie pozyczek od i do Grupy Peach 142,7*
Aktywa netto skorygowane o nabyte pozyczki od
udziatowca 1.0221
Wynagrodzenie netto ptatne w gotéwce (718,7)
Koszty transakcji zwigzane z nabyciem (39,2)
Koszty transakcji niezaptacone na dzier 31 grudnia 2024 roku 17,2
Wydatki z tytutu zakupu ukonczonych aktywow (740,7)
Suma wynagrodzenia powigkszona o koszty transakcyjne 1.022,1
Wynagrodzenie ptatne w gotéwce 718,7
Wyemitowane obligacje partycypacyjne w wartosci godziwej 178,2
Zobowigzanie z tytutu wykonania opcji kupna 96,6
Koszty transakcyjne 39,2
Inne korekty pomniejszajace kwote do zaptaty (10,6)

* Kwota rozliczenia pozyczek wobec Grupy Peach dotyczy rozliczenia naleznosci i zobowigzan z tytutu pozyczek
wewnagtrzgrupowych opisanych w osobnych pozycjach powyzej.

E. Pozostate

Transakcja opisana powyzej nie zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.
Szczegodtowy opis transakcji znajduje sie w raporcie biezgcym nr 1/2025 z dnia 2 stycznia 2025 r.
FINANSOWANIE

W lutym 2024 r., Dorado 1 EOOD, jednostka catkowicie zalezna od Spétki, podpisata umowe kredytu
bankowego na kwote 55,0 EUR (238,0 zt) z DSK Bank AD oraz OTP Bank PLC z terminem zapadalnosci
w marcu 2029 r. Cata kwota kredytu zostata wyptacona.

W grudniu 2023 r., Grupa GTC przekazata 29,5 EUR (127,8 zl) na rachunek powierniczy prowadzony w
zewnetrznej kancelarii prawnej w celu nabycia zielonych obligacji wyemitowanych przez GTC Aurora
(zwanych dalej ,obligacjami Aurora”). Prowadzenie transakcji akwizycyjnych powierzono ekspertowi
finansowemu (dalej ,Broker”). W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 r., broker odkupit 6.000 obligaciji
Aurora o wartosci nominalnej 6,0 EUR (25,8 zt) po koszcie 5,4 EUR (23,2 zt). Grupa GTC rozpoznata
przychéd z tytutu wykupu obligacji Aurora w kwocie 0,6 EUR (2,6 zl). Broker nabyt takze obligacije MBH
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Bank o numerze ISIN HU0000362207 po koszcie w wysokosci 3,9 EUR (16,8 zt) oraz obligacje Grid Parity
po koszcie w wysokosci 6,9 EUR (29,7 zt), ktére zostaty przekazane do Grupy GTC. Ponadto Grupa GTC
zdecydowata o obnizeniu kwoty depozytu na rachunku powierniczym przeznaczonym do wykupu o 14,2
EUR (61,1 zt). Kwoty 12,2 EUR (52,9 zt) w pierwszym kwartale 2024 r. oraz 2 EUR (8,2 PLN) w trzecim
kwartale 2024 r. zostaly zwrécone do Grupy GTC w gotéwce, wraz z naliczonymi odsetkami. Umowa
wygasta w grudniu 2024 r. i nie zostata przedtuzona na kolejny okres.

W dniu 25 czerwca 2024 r., Globis Poznan Sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezna od Spdéiki, podpisata z
Santander Bank Polska S.A. aneks przedtuzajgcy termin sptaty kredytu z 30 czerwca do 31 sierpnia 2024
r.. Kredyt zostat sptacony w terminie zapadalno$ci.

W dniu 14 sierpnia 2024 r. GTC Aeropark sp. z 0.0. oraz Artico sp. z 0.0., jednostki catkowicie zalezne od
Spotki, podpisaty umowe kredytu na kwote 31,6 EUR (136,3 zt) z Santander Bank Polska S.A. z 5-
letnim okresem sptaty od daty uruchomienia kredytu. Cata kwota kredytu zostata wyptacona.

POZOSTALE INFORMACJE

W dniu 26 czerwca 2024 r., Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjeto uchwate o wyptacie
dywidendy w kwocie 29,3 EUR (126,3 zt). Wysokos$¢ dywidendy wyptaconej przez Spotke wynosi 0,22 zi
(nie w milionach) Dywidenda zostata wyptacona we wrzesniu 2024 r.

WYDARZENIA MAJACE MIEJSCE PO 31 GRUDNIA 2024 R.:

W dniu 17 stycznia 2025 r. Grupa sfinalizowata sprzedaz dziatki w Warszawie (dzielnica Wilanoéw). Cena
sprzedazy zgodnie z umowag wynosi 55,0 EUR (235,0 zt), co jest rowne wartosci prezentowanej w aktywach
przeznaczonych do sprzedazy na dzien 31 grudnia 2024 r. Transakcja nie zostata zawarta z zadnym
podmiotem powigzanym.

W dniu 31 stycznia 2025 r., Grupa sfinalizowata sprzedaz udziatéw serbskiej spoétki zaleznej Glamp d.o.o.
Belgrad (projekt GTC X) za kwote 22,7 EUR (96,9 zt) (wytaczajgc srodki pieniezne i depozyty w
sprzedawanej jednostce), ktéra to kwota byla zblizona do wartosci prezentowanej w aktywach
przeznaczonych do sprzedazy na dzien 31 grudnia 2024 r. Transakcja nie zostata zawarta z zadnym
podmiotem powigzanym.

W dniu 31 stycznia 2025 r. GTC Origine Investments Pltd, jednostka catkowicie zalezna od Spofki,
podpisata umowe zamiany 100% udziatéw w spétkach Chino Invest Ingatlanhasznosité Kft i Infopark H
Epitési Teriilet Kft w zamian za udziaty w spétkach zaleznych: GTC VRSMRT Projekt Kft i GTC Trinity
d.o.0. oraz wyemitowane przez podmiot niepowigzany obligacje, ktérych witascicielem byta spétka GTC
Origine Investments Pltd. Lgczna warto$¢ godziwa transakcji wyniosta 14,8 EUR (63,2 zt). Transakcja nie
wymagata rozliczenia gotéwkowego. Obie nabyte spétki posiadajg ponad 6.800 m kw. dziatek
mieszkaniowych w Budapeszcie, co daje GTC mozliwos¢ udziatu w dynamicznie rozwijajgcym sie rynku
mieszkaniowym na Wegrzech. Transakcja nie zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.

W dniu 24 lutego 2025 r. GTC Galeria CTWA sp. z 0.0., spotka catkowicie zalezna od Spétki, podpisata z
Erste Group Bank AG i Raiffeisenlandbank Niederosterreich-Wien AG umowe przedtuzenia istniejgcego
kredytu. Ostateczny termin sptaty zostat wydtuzony o 5 lat od daty podpisania umowy.
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Struktura organizacyjna Grupy
Struktura Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre na dziehn 31 grudnia 2024 r. jest przedstawiona w rocznym

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. w Nocie 8 Inwestycje
w jednostkach zaleznych.

Zmiany podstawowych zasad zarzadzania Spétki i Grupy

Nie zaszty Zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotkg i Grupa.

ZMIANY W SKLADZIE ZARZADU.:

e W dniu 18 marca 2024 r. Barbara Sikora zrezygnowata z zasiadania w Zarzadzie GTC S.A.
e W dniu 23 kwietnia 2024 r. Balazs Gosztonyi zostat powotany do Zarzgdu GTC S.A. ze
skutkiem na dzieh 24 kwietnia 2024 r.

e W dniu 30 sierpnia 2024 r. Gydrgy Stofa zostat powotany do Zarzagdu GTC S.A. ze skutkiem
na dzien 1 wrzesnia 2024 r.
e W dniu 3 grudnia 2024 r. Gyorgy Stofa zrezygnowata z zasiadania w Zarzadzie GTC S.A.

ZMIANY W SKLADZIE RADY NADZORCZEJ.:

e W dniu 13 marca 2024 r., Aletheia Investment AG powotata Leonz Meyer na cztonka rady
nadzorczej Spofki;

e W dniu 15 marca 2024 r., GTC Dutch Holdings B.V. odwotato Balazs Figura oraz Mariusza
Grendowicza z funkcji cztonka rady nadzorczej GTC S.A;;

e W dniu 15 marca 2024 r., GTC Dutch Holdings B.V. powotato Tamas Sandor i Csaba
Cservenak na cztonkow rady nadzorczej Spotki;

e W dniu 17 czerwca 2024 r. wygast mandat pana Leonz Meyer jako cztonka rady nadzorczej
GTC S.A. wskutek zmniejszenia udziatu w kapitale zaktadkowym Spotki przez Aletheia
Investment AG ponizej 5%.

e W dniu 25 wrzesnia 2024 r. Stawomir Niemierka zrezygnowat z zasiadania w radzie nadzorczej
GTC S.A.

e W dniu 25 wrzesnia 2024 r., Otwarty Fundusz Emerytalny PZU “Ziota Jesien”” powotat
Magdalene Frackowiak na cztonka rady nadzorczej Spétki.

ZMIANY W SKLADZIE RADY NADZORCZEJ PO 31 GRUDNIA 2024 R.:

e W dniu 5 stycznia 2025 r.,Lorant Dudas zrezygnowat z zasiadania w radzie nadzorczej Spofki,
ze skutkiem na dzien 5 stycznia 2025 r.

e W dniu 18 marca 2025 r. Balint Szécsényi zrezygnowat z zasiadania w radzie nadzorczej
Spoiki, ze skutkiem na dzieh 18 marca 2025 r.

e W dniu 16 kwietnia 2025 r., GTC Dutch Holdings B.V. powotato Ferenc Minarik i Istvan
Hegedis na czionkéw rady nadzorczej Spotki, ze skutkiem na dzien 17 kwietnia 2025 r.

e W dniu 22 kwietnia 2025 r., GTC Dutch Holdings B.V. odwotato Tamas Sandor i Csaba
Cservenak z funkcji cztonka rady nadzorczej GTC S.A.

e W dniu 22 kwietnia 2025 r., GTC Dutch Holdings B.V. powotato Ferenc Daréczi na cztonka
rady nadzorczej Spotki.

14

Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, wyrazone sg w milionach PLN lub milionach EUR, o ile nie
zaznaczono inaczej.



Strategia Grupy

Strategia Grupy koncentruje sie na stabilnym wzroscie, ostroznosci finansowej i zréwnowazonym rozwoju
srodowiskowym, z zaangazowaniem w tworzenie dtugoterminowej wartosci dla swoich interesariuszy.

Rozwoj Grupy opiera sie na kompetencjach GTC, czyli budowie nowych nieruchomosci w celu
generowania zysku dewelopera i zwiekszaniu wartosci istniejgcych nieruchomosci poprzez mocne
zarzgdzanie aktywami.

Podstawowe klasy aktywow:

Zielone biurowce (zaréwno nowo wybudowane, jak i istniejgce)

Zielone centra handlowe (tylko operacje)

Szeroko pojety sektor mieszkaniowy (mieszkania na sprzedaz i wynajem, mieszkania dla senioréw
i domy studenckie)

Energia odnawialna

Sektor hotelarski

Kraje, do prowadzenia dziatalno$ci:

Istniejgce kraje europejskie, w ktérych GTC jest obecna, pozostang gtéwnymi rynkami GTC
Nowe silne rynki z potencjatem wzrostu (Niemcy, Wielka Brytania)
Wysoko oceniane kraje w celu podniesienia ogdinej oceny Grupy

Priorytety zarzadzania portfelem:

Aktywne zarzgdzanie naszym portfelem w celu poprawy przychodéw z wynajmu i poziomu najmu
oraz utrzymania efektywnosci kosztowej

Repozycjonowanie starych/nieefektywnych energetycznie aktywow lub tych zlokalizowanych na
trudnych (szczegdlnie regionalnych) rynkach

Sprzedaz aktywow niezwigzanych z podstawowg dziatalnoscig w celu odblokowania kapitatu na
nowe inwestycje i nabycia oraz zwigekszenie zwrotu z zainwestowanego kapitatu

Sprzedaz wybranych ukonczonych nieruchomosci komercyjnych, ktére albo wymagaja
znaczgcych naktadoéw inwestycyjnych w celu ich repozycjonowania, albo osiggnety szczyt wartosci
ksiegowej (w catosci wynajete z dtugim okresem najmu (WAULT)

Nabycie nieruchomosci o warto$ci dodanej, kiore zapewniajg wymierny potencjat poprzez
ponowny najem, poprawe poziomu najmu i wzrost czynszéw oraz wykorzystanie potencjatu w
zakresie przebudowy

Wejscie do krajow i klas aktywdw oferujgcych wyzsze stopy zwrotu/potencjat dalszego wzrostu,
spetniajgcych przyjete przez Grupe kryteria inwestycyjne

Prowadzenie w dowolnym momencie co najmniej jednej budowy w kazdym z krajow dziatalnosci
GTC

Przeksztatcanie realizowanych projektéw deweloperskich i gruntdéw w nieruchomosci generujgce
przychéd

Aktywne zarzadzanie zobowigzaniami:

Finansowanie potrzeb inwestycyjnych z uprzywilejowanych pozyczek bankowych i rynkéw
kapitatowych dtuznych.

Aktywne zarzgdzanie kosztami finansowania poprzez ciggte refinansowanie w celu zwiekszenia
ciggtej stopy zwrotu z kapitatu wtasnego
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e Chociaz LTV bedzie obnizane w dtuzszej perspektywie, dopuszczalne bedg przejsciowe wzrosty
wskaznika zwigzane z intensywnymi wydatkami pienieznymi na nabycia i budowe nieruchomosci
majgce na celu zwiekszenia wzrostu Spotki

Zréwnowazony rozwoéj (ESG):

e Skoncentrowanie na zielonych budynkach, redukcji $ladu weglowego i certyfikaciji
zrownowazonego portfela w celu tagodzenia zmian klimatycznych

¢ Nadanie priorytetu relacjom z najemcami i wptywowi na spotecznos¢ poprzez odpowiedzialne
inwestycje

e Stosowanie srodkéw antykorupcyjnych i przeciwdziatajgcych praniu pieniedzy oraz skuteczne
zarzgdzanie ryzykiem

e Aktywne podnoszenie swiadomos$¢ pracownikow w zakresie aspektéw ESG i zachecanie do
zgtaszania zagadnien zwigzanych z ESG

e Restrykcyjne przestrzeganie polityki krajéw i oséb objetych sankcjami

e Wspieranie inicjatyw w obszarze ESG oraz cztonkostwo w organizacjach propagujacych idee ESG

Inne:

o Dalsza optymalizacja kosztow ogolnych poprzez usprawnienia procesow i cyfryzacje
e Centralizacja wybranych funkcji i outsourcing funkcji tam, gdzie brakuje kompetengc;ji

Filary Polityki ESG

Kwestie sSrodowiskowe, w tym klimatyczne, sg waznym obszarem zarzgdzania Grupg. Sg one zawarte w
naszej Polityce ESG, ktéra opiera sie na 3 filarach i 8 obszarach tematycznych:

(E) Srodowisko: troska o $rodowisko

Ograniczamy nasz $lad srodowiskowy. Dostarczamy i zarzadzamy budynkami z ekologicznymi
certyfikatami (oszczednos¢ energii i surowcéw, obnizenie emisji dwutlenku wegla). Wspieramy gospodarke
o obiegu zamknietym (circular economy).

Obszary filaru:

E.1. Zielone Budynki

E.2. Zmiany klimatu

(S) Spoteczenstwo: rownouprawnienie, szacunek i réznorodnosc

Dostarczamy powierzchnie biurowe i handlowe, w ktorych nasi najemcy moga sie rozwija¢. Dbamy o
pracownikow, ktorzy sg naszym najwiekszym kapitatem. JesteSmy dobrym sgsiadem, inwestujgcym w
lokalne spotecznosci.

Obszary filaru:
S.1. Najemcy
S.2. Pracownicy

S.3. Spotecznosci
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(G) Lad korporacyjny: najlepsze praktyki w zakresie tadu korporacyjnego

Dziatamy etycznie i zapewniamy zgodno$¢ wszystkich naszych dziatan z prawem. Wdrazamy procesy
minimalizujgce ryzyko z obszaru ESG. Prowadzimy otwartg i szczerg komunikacje ze wszystkimi naszymi
interesariuszami.

Obszary filaru:

G.1. Compliance

G.2. Zarzgdzanie ryzykiem

G.3. Transparentnosé

Szczegodtowy opis filaréw znajduje sie w raporcie rocznym Grupy za rok zakohczony dnia 31 grudnia
2022 r. (patrz punkt 4.5) lub na stronie internetowej spotki w sekcji ESG.

Informacja na temat polityki Spotki w zakresie dzialalnosci sponsorskiej,
charytatywnej oraz podobnej dziatalnosci.

Jako Grupa wyznaczamy sobie ambitne cele biznesowe, ktére chcemy realizowa¢ w sposob
zréwnowazony. To odpowiedzialne zadanie dla catego naszego zespotu, dlatego stworzenie stabilnego i
motywujgcego srodowiska pracy jest dla nas tak wazne. Wszystkie jej dziatania w zakresie spotecznej
odpowiedzialnosci biznesu sg prowadzone w sposéb skoordynowany, aby wspierac¢ spotecznosci lokalne,
w ktérych dziata Grupa. Wsparcie takie przewiduje:

poprawe lokalnej infrastruktury, w tym drogowej i komunikacyjnej. Zasadg obowigzujaca naszej
Grupy jest branie odpowiedzialnosci za kreowang przez nas przestrzen. Infrastruktura tworzona w
zwigzku z realizowanymi inwestycjami lub na ich potrzeby jest przekazywana nieodptatnie miastu
do korzystania przez wszystkich mieszkancow. Ponadto przed przystgpieniem do realizacji
projektow Grupy na dziatkach, ktére nie sg zabudowane albo bedg otaczaty przyszie inwestycje,
tworzone sg ogélnodostepne tereny zielone (skwery, parki etc.);

sponsorowanie lokalnych inicjatyw — Grupa bierze réwniez czynny udziat w wielu dziataniach
non-profit jako partner, organizator lub sponsor. Czesto prezentujemy nasze projekty lokalnej
spotecznosci. Bierzemy aktywny udziat w publicznych spotkaniach poswieconych planowaniu
przestrzennemu. Nasze biura krajowe najlepiej znajg potrzeby lokalnej spotecznosci i rynek, na
ktérym dziatajg, dlatego to one podejmujg decyzje, jakie tematy spoteczne sg dla nich priorytetowe.
Grupa uczestniczy w lokalnych inicjatywach miedzy innymi takich jak:

o wspieranie Czerwonego Krzyza w zapewnianiu miejsca na oddawanie krwi;

o wsparcie Czerwonego Krzyza, UNICEF, Wioski Dzieciece;j itp., organizacji humanitarnych
zbierajgcych datki w centrum handlowym;

o finansowanie najwiekszej w Czestochowie akcji promujgcej zbiérke krwi ,MOTOSERCE";

o wsparcie organizacji charytatywnych w zapewnieniu miejsca w naszych centrach
handlowych i biurowcach dla dziatan promocyjnych w przycigganiu sponsoréw i
uswiadamianiu ludzi o ich inicjatywach, a takze stowarzyszen humanitarnych i
charytatywnych;
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o

o

promocja lokalnych firm poprzez ciggte dostarczanie ekologicznych i domowych produktéw
dla wszystkich odwiedzajgcych;

bezptatne badania lekarskie dla kobiet i mezczyzn;

organizacja piknikdw rodzinnych;

organizacja comiesiecznych wyprzedazy garazowych;

organizacja warsztatéw swigtecznych;

otwarcie w nocy bezptatnego parkingu z powodu ztych warunkéw pogodowych;

przekazanie choinek na cele charytatywne i pomoc potrzebujgcym dzieciom w Zagrzebiu.

Wspieramy fundacje na Wegrzech, ktéra pomaga dzieciom z niepetnosprawnosciami - Elsé
Lépések — Mozgassérilt Gyermekeket Segitdé Alapitvany.

Dodatkowo Grupa przeprowadzita kilka lokalnych inicjatyw wspierajgcych dziatania sportowe
lub sponsoruje:

o trening jogi - promocja aktywnego spedzania wolnego czasu;

o gry ruchowe dla dzieci podczas wakaciji;

o gry miejskie dla rodzin - promocja aktywno$ci na $wiezym powietrzu;
o festiwal siatkdwki - promocja zdrowego stylu zycia;

o Turniej siatkéwki plazowej - Puchar Slgska;

o Otwarte Mistrzostwa 40+ w siatkowce plazowej w Galerii Jurajskiej;
o Bieg przez Most w Warszawie;

o Siatkéwka charytatywna — turniej siatkowki JLL;

o Bieg Niepodlegtosci w Warszawie.

o certyfikacja ekologiczna — Inwestycje Spotki i Grupy sg realizowane zgodnie z wytycznymi

ekologicznej certyfikacji budynkéow (LEED i BREEAM). Grupy jest posiadanie portfela w 100%.
certyfikowanego zgodnie z wytycznymi ekologicznej certyfikacji budynkéw. Na 31 grudnia 2024 r.
okoto 93% naszych nieruchomosci posiadato zielony certyfikat, ktory swiadczy o zrownowazonym
rozwoju nieruchomosci budowanych i zarzadzanych przez GTC.

W 2024 r. Grupa poniosta wydatki na wsparcie dziatalno$ci charytatywnej w tgcznej kwocie 369 tys. EUR,
w tym: 65 tys. EUR na organizacje spoteczne/charytatywne, 10 tys. EUR na darowizny ogélne, 27 tys. EUR
na dziatania zwigzane ze sportem i 159 tys. EUR na sponsorowanie dziatahh zwigzanych z kulturg oraz 108
tys. EUR na sponsoring (edukacji, dziatalnosci charytatywnej, ochrony zdrowia, ekologii) i dziatania

pokrewne.

Opis dziatalnosci

Na dzieh 31 grudnia 2024 r., wartos¢ ksiegowa portfela wynosita wyniosta 12.238,0 zt (2.864,0 EUR) i
skladata sie z nieruchomosci inwestycyjnych (wliczajgc prawa do uzytkowania gruntéw i aktywa
przeznaczone do sprzedazy), ktére stanowity 99% portfela oraz gruntéw przeznaczonych pod zabudowe
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mieszkaniowg (wliczajgc prawa do uzytkowania gruntéw), ktore stanowity 1%. Dodatkowo GTC posiada
finansowe aktywa trwate (zwigzane z nieruchomosciami) o wartosci przypadajgcej GTC 661,0 zt (154.7
EUR).

1 = 7 . 1 Analiza segmentowa nieruchomosci inwestycyjnych

___________________________________________

% Nieruchomosci inwestycyjnych
Nieruchomosci inwestycyjne

. i w budowie
Grupa skupia sie na oot
Mieszkaniowe ukorczone Grunty przeznaczone pod
nieruchomosci zabudowe komercyjna
e nieruchomosciach komercyjnych, gtéwnie inwestycyjne (wiaczajac aktywa
16% przeznaczone na sprzedaz)

budynki biurowe i parki biurowe, oraz centra 6%

mieszkania na wynajem.

Nieruchomosci inwestycyjne obejmujg nieruchomosci
generujgce przychody z wynajmu (ukonczone projekty i
budynki przeznaczone do sprzedazy), nieruchomosci w
trakcie budowy, grunty przeznaczone pod zabudowe
komercyjng (wlagczajac te przeznaczone do sprzedazy)
oraz prawo do uzytkowania gruntéw (wigczajgc prawo do uzytkowania gruntéw przeznaczonych do
sprzedazy).

3%

Komercyjne ukoriczone nieruchomosci inwestycyjne
(wtaczajac aktywa przeznaczone na sprzedaz)

1 n 7 . 1 = 1 Komercyjne nieruchomosci inwestycyjne generujgce przychody, wliczajac
budynki przeznaczone do sprzedazy

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa posiadata w swoim portfelu 45 komercyjnych nieruchomosci
inwestycyjnych (wliczajgc 1 aktywo biurowe przeznaczone na sprzedaz) o tgcznej powierzchni brutto
745.100 m kw. w poréwnaniu do 46 komercyjnych nieruchomosci inwestycyjnych o tgcznej powierzchni
brutto 752.500 m kw. na dzien 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela komercyjnych nieruchomosci
inwestycyjnych wynosita 8.494,5 zt (1.987,9 EUR) na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 8.728,2 zt
(2.007,4 EUR) na dzieh 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu na dzieh 31 grudnia 2024 r. wynosit 86% w
poréwnaniu do 87% na dzien 31 grudnia 2023 r. Warto$¢ komercyjnego portfela zostata oszacowana przy
Sredniej stopie kapitalizacji na poziomie 7,3% na dzieh 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 7,5% na dzien
31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu dla nieruchomosci komercyjnych wynosit 3,8 lat na dziers 31 grudnia
2024 r. w poréwnaniu do 3,5 lat na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 19,0 EUR/m
kw./ miesigc na dzien 31 grudnia 2024, w poréwnaniu do 19,3 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia
2023 .
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Na dzien 31 grudnia 2024 r. okoto 70% ukonczonych

komercyjnych  nieruchomosci  inwestycyjnych

(pod
wzgledem wartosci) znajduje sie w Polsce i na Wegrzech a
pozostate 30 % w stolicach panstw z rejonu SEE i CEE.

Bukareszt
8%

Sofia
10%

Budapeszt

32%

Polska
38%

/

Ponizsza tabela przedstawia nieruchomosci inwestycyjne generujgce przychody na dzien 31 grudnia
2024 r. wedtug krajéw, w ktérych dziata Grupa:

Udziat

Catkowita Udziat Sredni wedtug

pow. najmu wedtug poziom Wartos¢ wartosci

brutto pow. najmu najmu ksiegowa ksiegowej

Lokalizacja (m kw.) (%) (%) (EUR) (%)
Polska 312.100 42% 82% 760,1 38%
Wegry 209.500 28% 86% 629,1 32%
Sofia 74.700 10% 89% 194,2 10%
Bukareszt 62.500 8% 82% 161,4 8%
Belgrad 51.700 7% 99% 142,3 7%
Zagrzeb 34.600 5% 99% 100,8 5%
Razem 745.100 100% 86% 1.987,9 100%

W ramach swojego portfela nieruchomosci komercyjnych generujgcych przychdéd Grupa skupia swoje
dziatania na sektorze biurowym. Na dzien 31 grudnia 2024 r. nieruchomosci biurowe stanowity okoto 64%
wartosci portfela komercyjnych nieruchomosci inwestycyjnych, a nieruchomosci handlowe pozostate 36%,

praktycznie nie ulegly zmianie w stosunku do stanu na dzieh 31 grudnia 2023 r.

Centra
handlowe
36%

Biura
64%
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Ponizsza tabela przedstawia komercyjne nieruchomosci inwestycyjne generujgce przychody na dzien 31
grudnia 2024 r. wedtug typu powierzchni:

Udziat Udziat

Catkowita wedtug Sredni wedtug

pow. najmu pow. poziom Wartos¢ wartosci

brutto najmu najmu ksiegowa ksiegowej

Typ powierzchni (m kw.) (%) (%) (EUR) (%)
Biurowe 541.200 73% 82% 1.273,9 64%
Handlowe 203.900 27% 96% 714.0 36%
Razem 745.100 100% 86% 1.987,9 100%

Budynki biurowe Grupy zapewniajg wygode, elastyczne wnetrza i petny komfort pracy. Potozenie w samym
sercu dzielnic biznesowych, w poblizu najwazniejszych szlakéw komunikacyjnych, w tym
miedzynarodowych lotnisk, gwarantuje doskonatg komunikacje nie tylko z resztg kraju, ale réwniez z catym
Swiatem. Projekty Grupy zdobyty zaufanie znacznej liczby miedzynarodowych korporacji i innych
prestizowych instytucji, w tym: ExxonMobil, evosoft, Ericsson, KEF, IBM, MBH Bank, Rempetrol,
Concentrix, HTECH Group, CBRE, LOT, Deloitte, KPMG i inne.

Centra handlowe Grupy znajdujg sie przede wszystkim w stolicach regionu CEE i SEE oraz mniejszych
miastach w Polsce, na Wegrzech, w Serbii, Butgarii i Chorwacji. Zawsze towarzyszy im wysoka pozycja
w miastach w ktorych sie znajdujg. Ich najemcami sg duze koncerny miedzynarodowe, jak rowniez marki
lokalne, takie jak: Carrefour, Cinema City, H&M, Grupa Inditex i inne.

1 .1 = | Portfel nieruchomosci biurowych

Na dzien 31 grudnia 2024 r. portfel nieruchomosci biurowych Grupy sktadat sie z 39 budynkéw biurowych
(wliczajgc 1 aktywo biurowe przeznaczone na sprzedaz) w poréwnaniu do 40 budynkéw na dzien 31
grudnia 2023 r. Powierzchnia najmu brutto wynosita 541.200 m kw. w poréwnaniu do 548.200 m kw. na
dzien 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosit 82% w poréwnaniu do 84% na
dzien 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu dla nieruchomosci biurowych wynosit 3,8 lat na dzien 31
grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 3,5 lat na dzien 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela zostata oszacowana
przy $redniej stopie kapitalizacji na poziomie 7,3% na dzieth 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 7,6% na
dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 17,5 EUR/m kw./ miesigc na dzien 31 grudnia
2024, w poréwnaniu do 18,0 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2023 r. Lgczna wartos¢ portfela
nieruchomosci biurowych na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosita 1.273,9 EUR w poréwnaniu do 1.298,8
EUR na dzieh 31 grudnia 2023 r. Spadek wartosci wynika gtdwnie ze sprzedazy budynku Matrix C w
Zagrzebiu, co zostato czesciowo skompensowane wzrostem wartosci portfela generujgcego przychody,
gtéwnie na Wegrzech.
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Budynki biurowe Grupy zlokalizowane sg w Polsce i

Budapeszcie, oraz stolicach panstw Sofia 49, o
. — . 9% 1% Wegry

z rejonu SEE i CEE: Belgrad, Zagrzeb, Bukareszt i

Sofia. i A‘
i Bukareszt

Belgrad

13%
Polska —

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych na dzien 31 grudnia 2024 r. wedtug krajow,
w ktorych dziata Grupa:

Udziat

Catkowita wedtug Sredni Udziat wedtug
pow. najmu pow. poziom Wartos¢ wartosci
brutto najmu najmu ksiegowa ksiegowej
Lokalizacja (m kw.) (%) (%) (EUR) (%)
Budapeszt 203.100 37% 86% 606,9 47%
Polska 199.000 37% 74% 325,0 26%
Bukareszt 62.500 12% 82% 161,4 13%
Sofia 52.000 10% 85% 113,6 9%
Belgrad 17.700 3% 97% 52,2 4%
Zagrzeb 6.900 1% 100% 14,8 1%
Razem 541.200 100% 82% 1.273,9 100%

1 = 7 . 1 . 1 . Portfel nieruchomosci biurowych w Budapeszcie

taczna powierzchnia najmu brutto w 13 budynkach biurowych Grupy w Budapeszcie obejmuje 203.100
m kw. na dzien 31 grudnia 2024 r. i pozostata niezmieniona w stosunku do roku zakonczonego 31 grudnia
2023 r. Poziom najmu wynosit 86% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 87% na dzien 31 grudnia
2023 r. Sredni okres najmu nieruchomosci biurowych wynosit 3,5 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. w
poréwnaniu do 3,6 lat na dzien 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela nieruchomosci biurowych zostata
oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na poziomie 6,6% na dzien 31 grudnia 2024 r, w poréwnaniu
do 7,2% na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 19,3 EUR/m kw./miesigc na dzien
31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 20,3 EUR/m kw./miesigc na dzieh 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela
biurowego na Wegrzech wynosita 606,9 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 595,8 EUR na
dzien 31 grudnia 2023 r. Wzrost warto$ci wynika gtdwnie z wzrostu wartosci Center Point na skutek
modernizacji.
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomo$ci biurowych w Budapeszcie:

Catkowita

pow. hajmu

Nieruchomosé¢ Lokalizacja udziat GTC brutto Rok ukonczenia
(%) (m kw.)
2004/2006
Center Point 1&Il 100% 40.800 w trakcie
Budapeszt przebudowy
Duna Tower Budapeszt 100% 31.300 2006
GTC Metro Budapeszt 100% 16.200 2010
Vaci 173-1771 Budapeszt 100% 6.400 R
Vaci Greens D Budapeszt 100% 15.600 2018
Ericsson Headquarter Budapeszt 100% 21.100 2017
evosoft Hungary Ltd. Budapeszt
Headquarter 100% 20.700 2020
V188 Budapeszt 100% 15.000 2001
Débrentei Budapeszt 100% 2.300 -
Pillar Budapeszt 100% 29.100 2022
Rose Hill Park 2 Budapeszt 100% 4.600 2023
Razem 203.100

"Nieruchomos¢ nabyta jako dziatka pod zabudowe z istniejgcym matym budynkiem biurowym.
2 Dwa budynki biurowe, ktére zostaty odnowione o powierzchni 4.600 m kw, oraz dodatkowe 10.700 m kw. jest
w budowie.

1 . 1 n Portfel nieruchomosci biurowych w Polsce

taczna powierzchnia najmu brutto w 16 budynkach biurowych Grupy w Polsce obejmuje 199,000 m kw. na
dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 195.500 m kw. na dziehn 31 grudnia 2023 r. Biurowce
zlokalizowane sg w Warszawie, Krakowie, todzi, Katowicach, Poznaniu i Wroctawiu. Poziom najmu wynosit
74% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 77% na dzien 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu
nieruchomosci biurowych wynosit 4,1 lat na dzieh 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 2,8 lat na dzien 31
grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela nieruchomosci biurowych zostata oszacowana przy $redniej stopie
kapitalizacji na poziomie 8,3% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 8,3% na dzieh 31 grudnia
2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 15,2 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2024 r. w
poréwnaniu do 15,5 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela biurowego w Polsce
wynosita 325,0 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 335,4 EUR na dzien 31 grudnia 2023
r. Spadek wartosci portfela wynikat ze spadku poziomu najmu.
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https://gtc.com.pl/projekt/ericsson-headquarter-office-building/
https://gtc.com.pl/projekt/siemens-evosoft-headquarter-office-building/
https://gtc.com.pl/projekt/siemens-evosoft-headquarter-office-building/

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Polsce:

Udzial Catkowita pow.

Nieruchomosé Lokalizacja GTC najmu brutto Rok ukonczenia

(%) (m kw.)
Galileo Krakéw 100% 11.000 2003
Globis Poznan Poznan 100% 14.100 2003
Newton Krakow 100% 10.850 2007
Edison Krakéow 100% 11.400 2007
Nothus Warszawa 100% 9.600 2007
Zephirus Warszawa 100% 9.800 2008
Globis Wroctaw Wroctaw 100% 16.600 2008
University Business Park A tédz 100% 20.450 2010
Francuska Office Centre (A i B) Katowice 100% 23.300 2010
Sterlinga Business Center tédz 100% 13.800 2010
Corius Warszawa 100% 9.600 2011
Pixel Poznan 100% 14.600 2013
Pascal Krakow 100% 5.900 2014
University Business Park B Lédz 100% 20.400 2016
Artico Warszawa 100% 7.600 2017

Razem 199.000

1 . 1 . Portfel nieruchomosci biurowych w Sofii

taczna powierzchnia najmu brutto w 4 budynkach biurowych Grupy w Sofii obejmuje 52.000 m kw. na
dzien 31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu wynosit 85% na dzieh
31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 86% na dzien 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu nieruchomosci
biurowych wynosit 3,7 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 4,4 lat na dzien 31 grudnia 2023 r.
Warto$¢ portfela nieruchomos$ci biurowych zostata oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na
poziomie 7,7% na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 7,8% na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia
stawka czynszu wynosita 16,7 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 16,5
EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2023 r. Warto$¢ portfela biurowego w Sofii wynosita 113,6 EUR
na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 113,1 EUR na dzien 31 grudnia 2023 r.
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Sofii:

Catkowita pow. Rok
Nieruchomos¢ udziat GTC najmu brutto ukonczenia
(%) (m kw.)
Advance Business Center | 100% 16.000 2019
Advance Business Center Il 100% 17.800 2020
Sofia Tower 100% 10.400 2006
Sofia Tower 2 100% 7.800 2022
52.000
1 = 7 . 1 . 1 . Portfel nieruchomosci biurowych w Bukareszcie

tgczna powierzchnia najmu brutto w 4 budynkach biurowych Grupy w Bukareszcie obejmuje 62.500 m kw.
na dzien 31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzieh 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu wynosit 82% na dzien
31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu nieruchomosci biurowych
wynosit 3,8 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 3,7 lat na dzien 31 grudnia 2023 r. Warto$¢
portfela nieruchomosci biurowych zostata oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na poziomie 6,9%
na dzien 31 grudnia 2024 r, w poréwnaniu do 7,3% na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu
wynosita 18,5 EUR/m kw./miesigc na dzieh 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 19,4 EUR/m kw./miesigc
na dzien 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela biurowego w Bukareszcie wynosita 161,4 EUR na dzien 31
grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 161,9 EUR na dzien 31 grudnia 2023 r.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomo$ci biurowych w Bukareszcie:

Catkowita pow.

Rok

Nieruchomos¢ udziat GTC najmu brutto ukonczenia
(%) (m kw.)
Premium Plaza 100% 8.500 2008
City Gate (Pdétnocna Wieza | Potudniowa Wieza) 100% 47.600 2009
Premium Point 100% 6.400 2009
Razem 62.500
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1.1 n Portfel nieruchomosci biurowych w Belgradzie (aktywo

przeznaczone na sprzedaz)

taczna powierzchnia najmu brutto w 1 budynku biurowym Grupy w Belgradzie obejmuje 17.700 m kw. na
dzien 31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu wynosit 97% na dzieh
31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 100% na dziers 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu nieruchomosci
biurowych wynosit 3,7 lat na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 4,9 lat na dzien 31 grudnia 2023
r. Wartos¢ portfela nieruchomosci biurowych zostata oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na
poziomie 7,5% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 7,7% na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia
stawka czynszu wynosita 18,9 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 18,4
EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela biurowego w Belgradzie wynosita 52,2
EUR na dzieh 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 49,5 EUR na dzien 31 grudnia 2023 r. Sprzedaz zostata
sfinalizowana w lutym 2025 r.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Belgradzie:

Catkowita pow.

Nieruchomosé udziat GTC najmu brutto Rok ukonczenia
(%) (m kw.)
GTC X 100% 17.700 2022
Razem 17.700
1 . 1 = Portfel nieruchomosci biurowych w Zagrzebiu

taczna powierzchnia najmu brutto w 1 budynku biurowym Grupy w Zagrzebiu obejmuje 6.900 m kw. na
dzieh 31 grudnia 2024 r., w porownaniu do 17.500 m kw. w 2 budynkach biurowych na dzieh 31 grudnia
2023 r. Poziom najmu wynosit 100% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 95% na dzien 31
grudnia 2023 r. Sredni okres najmu nieruchomosci biurowych wynosit 2,7 lat na dzien 31 grudnia 2024 r.,
w poréwnaniu do 4,2 lat na dzien 31 grudnia 2023 r. Warto$¢ portfela nieruchomosci biurowych zostata
oszacowana przy $redniej stopie kapitalizacji na poziomie 9,2% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu
do 7,6% na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 16,5 EUR/m kw./miesigc na dzien
31 grudnia 2024 r. w porownaniu do 16,3 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2023 r. Wartos$¢ portfela
biurowego w Zagrzebiu wynosita 14,8 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 43,1 EUR na
dzien 31 grudnia 2023 r. Spadek wynikat ze sprzedazy budynku Matrix C.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Zagrzebiu:

Catkowita pow. Rok

Nieruchomosé udziat GTC najmu brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Avenue Centre 70% 6.900 2007
6.900
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1 n 7 . 1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych

Na dzien 31 grudnia 2024 r. portfel ;------------------ E_al]ée;ﬁés_z_t ---------------------
nieruchomosci handlowych Grupy skfadat sie z Sofia 3% Polska
6 centrow handlowych o fgcznej powierzchni 1% 61%

najmu brutto wynoszacej 203.900 m kw. w

i Zagrzeb
poréwnaniu do 204.200 m kw. na dzien 31

12%

grudnia 2023 r. Poziom najmu na dzien 31

grudnia 2024 r. wynosit 96%, tak samo jak na

dzien 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu dla Belgrad
nieruchomosci komercyjnych wynosit 3,7 lat na h____j?i/o_ _______________________________________
dzierh 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 3,5 lat na dzieh 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela zostata
oszacowana przy $redniej stopie kapitalizacji na poziomie 7,4% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu
do 7,4% na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 22,4 EUR/m kw./ miesigc na dzien
31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 22,2 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2023 r. Laczna wartos¢
portfela nieruchomosci handlowych na dzierh 31 grudnia 2024 r. wynosita 714,0 EUR w poréwnaniu do
708,6 EUR na dzien 31 grudnia 2023 r. Wzrost wynikat gtdéwnie z wzrostu wartosci nieruchomosci w Polsce
i na Wegrzech.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych na dzien 31 grudnia 2024 r. wedtug
krajow, w ktérych dziata Grupa:

Udziat

Catkowita Udziat Sredni wedtug

pow. najmu wedtug poziom Wartosé wartosci

brutto pow. najmu najmu ksiegowa ksiegowej

Lokalizacja (m kw.) % (%) (EUR) (%)
Polska 113.100 55% 94% 435,1 61%
Belgrad 33.900 17% 99% 90,1 13%
Zagrzeb 27.600 14% 99% 86,0 12%
Sofia 22.800 11% 100% 80,6 11%
Budapeszt 6.500 3% 100% 22,2 3%
Razem 203.900 100% 96% 714,0 100%

1 n 7 n 1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych w Polsce

taczna powierzchnia najmu brutto w 2 centrach handlowych Grupy w Polsce, w Warszawie i Czestochowie,
obejmuje 113.100 m kw. na dzieh 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 113.600 m kw. na dzien 31 grudnia
2023 r. Poziom najmu wynosit 94% na dzieh 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 95% na dzien 31 grudnia
2023 r. Sredni okres najmu nieruchomosci handlowych wynosit 3,1 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. w
poréwnaniu do 3,0 lat na dzieh 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela nieruchomosci handlowych zostata
oszacowana przy $redniej stopie kapitalizacji na poziomie 6,7% na dzien 31 grudnia 2024 r, w poréwnaniu
do 6,6% na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 22,8 EUR/m kw./miesigc na dzien
31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 22,1 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2023 r. Wartosc¢ portfela
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handlowego w Polsce wynosita 435,1 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 432,6 EUR na
dzien 31 grudnia 2023 r. Wzrost wartosci wynikat gtéwnie z wzrostu $redniej stawki czynszow.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomos$ci handlowych w Polsce:

Catkowita pow.

Nieruchomosé Lokalizacja udziat GTC najmu brutto Rok ukonczenia
(%) (m kw.)
Galeria Jurajska Czestochowa 100% 48.600 2009
Galeria Pétnocna Warszawa 100% 64.500 2017
Razem 113.100
1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych w Belgradzie

taczna powierzchnia najmu brutto w 1 centrum handlowym Grupy w Belgradzie, obejmuje 33.900 m kw.
na dzien 31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu wynosit 99% na dzien
31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu nieruchomosci handlowych
wynosit 4,6 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 3,8 lat na dzieh 31 grudnia 2023 r. Wartosé
portfela nieruchomosci handlowych zostata oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na poziomie 9,0%
na dzien 31 grudnia 2024 r, tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita
20,1 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 19,9 EUR euro/m kw./miesigc na
dzien 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela handlowego w Belgradzie wynosita 90,1 EUR na dzien 31 grudnia
2024 r., w porownaniu do 90,0 EUR na dzien 31 grudnia 2023 r.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomos$ci handlowych w Belgradzie:

Catkowita

pow. najmu Rok

Nieruchomosé udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Ada Mall 100% 33.900 2019
Total 33.900
1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych w Zagrzebiu

taczna powierzchnia najmu brutto w 1 centrum handlowym Grupy w Zagrzebiu, obejmuje 27.600 m kw. na
dzien 31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu wynosit 99% na dzien
31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu nieruchomosci handlowych
wynosit 3,5 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 4,3 lat na dzien 31 grudnia 2023 r. Warto$¢
portfela nieruchomosci handlowych zostata oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na poziomie 8,6%
na dzien 31 grudnia 2024 r, w poréwnaniu do 9,1% na dzien 31 grudnia 2023 r. Srednia stawka czynszu
wynosita 22,6 EUR/m kw./miesigc na dzieh 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 23,8 EUR/m kw./miesigc
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na dzien 31 grudnia 2023 r. Warto$¢ portfela handlowego w Zagrzebiu wynosita 86,0 EUR na dzien 31
grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 85,0 EUR na dzien 31 grudnia 2023 r.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych w Zagrzebiu:

Calkowita
pow. najmu Rok
Nieruchomos¢ udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)
Avenue Mall Zagreb 70% 27.600 2007
Razem 27.600
1 . 1 n Portfel nieruchomosci handlowych w Sofii

taczna powierzchnia najmu brutto w 1 centrum handlowym Grupy w Sofii, obejmuje 22.800 m kw. na dzieh
31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 22.700 m kw. na dzien 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu wynosit
100% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 99% na dzier 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu
nieruchomosci handlowych wynosit 5,2 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 3,9 lat na dzien
31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela nieruchomosci handlowych zostata oszacowana przy $redniej stopie
kapitalizacji na poziomie 8,3% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 8,1% na dzien 31 grudnia
2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 24,5 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2024 r. w
poréwnaniu do 24,4 EUR/m kw./miesigc na dzieh 31 grudnia 2023 r. Warto$¢ portfela handlowego w Sofii
wynosita 80,6 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 80,7 EUR na dzieh 31 grudnia 2023 r.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych w Sofii:

Catkowita

pow. najmu Rok

Nieruchomosé udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Mall of Sofia 100% 22.800 2006
Razem 22.800
1 . 1 = Portfel nieruchomosci handlowych w Budapeszcie

taczna powierzchnia najmu brutto w 1 centrum handlowym Grupy w Budapeszcie, obejmuje 6.500 m kw.
na dzien 31 grudnia 2024 r., tak samo jak na dzien 31 grudnia 2023 r. Poziom najmu wynosit 100% na
dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 96% na dzien 31 grudnia 2023 r. Sredni okres najmu
nieruchomosci handlowych wynosit 5,4 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 6,1 lat na dzien
31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela nieruchomoéci handlowych zostata oszacowana przy sredniej stopie
kapitalizacji na poziomie 7,3% na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 7,8% na dzieh 31 grudnia
2023 r. Srednia stawka czynszu wynosita 20,4 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2024 r. w
poréwnaniu do 20,9 EUR/m kw./miesigc na dzieh 31 grudnia 2023 r. Wartos¢ portfela handlowego w
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Budapeszcie wynosita 22,2 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 20,3 EUR na dzien 31
grudnia 2023 r. na skutek kompres;ji $Sredniej stopy kapitalizacji (yield) i wzrostu poziomu najmu.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych w Budapeszcie:

Catkowita

pow. najmu Rok

Nieruchomosé udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Hegyvidék Office and Retail Center 100% 6.500 2012
Razem 6.500

1 = 7 . 1 .2 Nieruchomosci mieszkaniowe generujace przychéd

Na dzieh 31 grudnia 2024 r. Grupa posiadata w swoim portfelu 5.169 mieszkah o tgcznej powierzchni brutto
325 tysiecy m kw. i wartos¢ portfela nieruchomosci mieszkaniowych wynoszacego 1.931,7 zt (452.1 EUR)
i 83% poziomie najmu.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci mieszkaniowych generujgcy przychéd na dzien 31
grudnia 2024 r.:

Wartos¢ Catkowita

ksieggowa pow. najmu Sredni poziom Aktualna Srednia

Portfolio (EUR) brutto najmu stawka czynszu
(m kw.) % EUR/ m kw./m

Kaiserslautern 212,2 135 86% 7,1
Heidenheim 97,1 58 88% 7,6
Helmstedt 64,4 62 83% 6,4
Schdéningen 45,3 50 73% 6,4
Pozostate 33,1 20 71% 7,8

0,
Razem 4521 325 83% 7,0

1 n 7 n 1 . 3 Nieruchomosci w budowie

Na dzien 31 grudnia 2024 r. portfel nieruchomosci w budowie sktadat sie z 5 projektéw o tacznej
powierzchni najmu brutto wynoszgcej 64.900 m kw. tgczna warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych w
budowie na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosita 605,0 zt (141,6 EUR), co stanowito 6% catego portfela
nieruchomosci Grupy. Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa posiadata 4 budynki biurowe o tacznej
powierzchni 60.900 m kw. zaklasyfikowane jako projekty w trakcie budowy o fgcznej wartosci 544,3 zt
(127,4 EUR).
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomos$ci w budowie:

Catkowita
. pow. najmu
Udziat GTC
brutto
Projekt Lokalizacja Segment (m kw.)
Center Point 3 Budapeszt biuro 100% 36.000
Rose Hill Campus'’ Budapeszt biuro 100% 10.700
Andrassy Budapeszt biuro 100% 3.600
Mieszkania na
Elibre Berlin . 100% 4.000
wynajem
Matrix D Zagrzeb biuro 100% 10.600
Razem 64.900

110.700 m kw. W przebudowie | dodatkowe 2 budynku zmodernizowane o powierzchni 4.600 m kw.

1 .4 Dziatki pod zabudowe komercyjna, wliczajac dziatki przeznaczone do
sprzedazy

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa posiadata grunty zaklasyfikowane jako grunty pod zabudowe
komercyjng o tgcznej wartosci 476,0 zt (111,4 EUR) i grunty przeznaczone do sprzedazy o wartosci 264,1
zt (61,8 EUR), co stanowito 6% catego portfela nieruchomosci Grupy (pod wzgledem wartosci). Na dzien
31 grudnia 2023 r. Grupa posiadata grunty pod zabudowe komercyjng o fgcznej wartosci 689,2 zt (158,5
EUR) i grunty przeznaczone do sprzedazy o wartosci 59,1 zt (13,6 EUR). Grunty zlokalizowane sg gtéwnie
w Warszawie, Belgradzie i Budapeszcie.

Bogaty bank gruntéw przeznaczony pod przysztg zabudowe komercyjng, pozwala Grupie realizowaé
projekty w krajach/miastach o najwiekszym popycie i najlepszych osiggalnych w danym momencie
zwrotach.

1-5 Prawo do uzytkowania wieczystego gruntéow, wliczajac grunty

przeznaczone do sprzedazy

Na dzien 31 grudnia 2024 r., Grupa rozpoznata prawo do uzytkowania wieczystego gruntéw w wysokosci
313,7 zt (73.4 EUR) co stanowito mnie niz 3% catosci portfela nieruchomosci Grupy (pod wzgledem
wartos$ci), w porownaniu do 173,9 zt (40,0 EUR) na dzien 31 grudnia 2023 r. Prawo do uzytkowania gruntéw
gtéwnie zawiera prawo uzytkowania wieczystego gruntéw: przeznaczonych pod zabudowe komercyjng
1445 zt (33,8 EUR) oraz przeznaczonych na sprzedaz w wysokosci 169,2 zt (39,6 EUR).

2 Grunty pod zabudowe mieszkaniowg

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa posiadata grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg o wartosci
153,0 zt (35,8 euro), co stanowito mniej niz 1% catosci portfela nieruchomosci Grupy, w poréwnaniu do
118,3 zt (27,2 EUR) na dzien 31 grudnia 2023 r. Grunty te zawieraty prawo uzytkowania wieczystego
gruntéw pod zabudowe mieszkaniowg w wysokosci 4,3 zt (1,0 EUR).
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1 n 7 . 3 Finansowe aktywa trwate

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa posiadata finansowe aktywa trwate wyceniane w wartosci godziwej o
tacznej wartosci 661,0 zt (154,7 EUR).

Grupa GTC zainwestowata poprzez:

e nabycie 25% instrumentow dtuznych parku
technologiczny w Irlandii. Warto$¢ godziwa

. . . . Trigal Funds i
tych instrumentoéw na dzien 31 grudnia 2024 (inwestycje w Park ‘gﬁ';:z'igglcznv
. repe e
r. wynosi 514,5 zt (120,4 EUR); Stowenii | Chorwadii 78%
1% NAP
. L. . . 3% Pozostate
e nabycie 34% udziatow w Trigal fund, ktéry 8%

posiada 4 ukonhiczone budynki komercyjne,
Wartos¢ godziwa tych udziatéw na dzien 31
grudnia 2024 r. wynosi 70,5 zt (16,5 EUR);

.

o Nabycie 15% akcji w wegierskiej spotce
publicznej - NAP Nyrt produkujacej ,zielong
energie” przy wykorzystaniu elektrowni
stonecznych o tgcznej mocy 57,6 MW (AC).
Wartos¢ godziwa tych udziatéw na dzien 31
grudnia 2024 r. wynosi 18,8 zt (4,4 EUR),

e Pozostate finansowe aktywa trwate takie jak obligacje i fundusz. Wartos¢ godziwa tych
finansowych aktywéw trwatych na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosi 57,2 zt (13,4 EUR)

Finansowe aktywa trwate na dzien bilansowy przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2023 r.

Instrumenty dtuzne parku technologicznego (Irlandia) 514,5 517,9
Trigal Funds (inwestycje w nieruchomosci w Stowenii i Chorwacji) 70,5 60,4
Akcje NAP 18,8 -
Obligacje (ISIN HU0000362207) 16,2 -
Obligacje Grid Parity 28,2 9,1
Fundusz ACP 12,8 -
Razem 661,0 587,4

1.7.3.1. CENTRUM TECHNOLOGICZNE

W dniu 9 sierpnia 2022 r. jednostka zalezna Spotki dokonata inwestycji poprzez instrument diuzny we
wspolng inwestycje w park innowacji w hrabstwie Kildare w Irlandii (dalej Kildare Innovation Campus lub
,KIC”). Projekt obejmuje budowe centrum przetwarzania danych dysponujgce mocg na poziomie 179 MW,
a takze kampus naukowo-technologiczny. Inwestycja GTC polegata na nabyciu instrumentéw diuznych o
wartosci 115 . EUR (540,7 zt) i zgodnie z dokumentacjg inwestycyjng GTC jest zobowigzana do dalszej
finansowej partycypacji w projekcie do uzgodnionej kwoty ok. 9 EUR (42 zl) na pokrycie kosztéw
wskazanych w biznesplanie, obejmujgcych m.in. koszty uzyskania zezwolen, finansowania, naktadéw
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inwestycyjnych oraz koszty operacyjne dziatalnosci. Do dnia 31 grudnia 2024 r. Grupa zainwestowata
tgcznie dodatkowo 5,1 EUR (21,9 zt), ktére zostaty wydatkowane zgodnie z biznesplanem wskazanym
powyzej.

Inwestycja zostata zrealizowana poprzez nabycie 25% instrumentéow dtuznych wyemitowanych przez
luksemburski podmiot sekurytyzacyjny. Instrument zapewnia prawo do zwrotu z inwestycji w momencie
wyjscia z projektu (exit date), a wysokos¢ zwrotu uzalezniona jest od przysztych wptywow netto z projektu,
tgcznie z mechanizmem typu ,promote”. Termin zapadalnosci instrumentu przypada na 9 sierpnia 2032 r.
GTC spodziewa sie wptywu srodkow pienieznych z projektu w dacie zapadalnosci lub wczesniej, w
przypadku wczesniejszego wyjscia z projektu.

Inwestycje traktuje sie jako wspodlng inwestycje, poniewaz GTC posiada posrednie prawa ekonomiczne
poprzez swoje instrumenty tj. sg to przede wszystkim: konieczno$é uzyskania zgody GTC w zakresie
zastrzezonych spraw, takich jak istotne odstepstwa od biznesplanu, czesciowa lub catkowita sprzedaz
istotnego majatku (transfer udziatéw). Instrument diuzny nie spetnia warunkow testu SPPI i w zwigzku z
tym jest wyceniany w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Kildare Innovation Campus, znajduje sie na zachdd od Dublina i zajmuje powierzchnie ponad 72 ha (z
czego 34 ha pozostajg niezagospodarowane). Campus sktada sie z dziewieciu budynkéw (o powierzchni
okoto 101.685 m kw.): sze$¢ z nich to budynki pod wynajem o réznym przeznaczeniu (powierzchnia
przemystowa, magazynowa, produkcyjna oraz przestrzen biurowa/laboratoryjna). Ponadto obiekt posiada
trzy budynki ustugowe, na ktére sktadajg sie sala fitness, stoldwka campusu oraz stacja zasilania. Obecnie
KIC generuje przychod roczny z najmu w wysokosci okoto 3,7 EUR (16,2 zt) rocznie z tytutu wynajmu
powierzchni biurowo-magazynowej oraz miejsc parkingowych na terenie KIC.

Zatwierdzony zostat plan zagospodarowania przestrzennego, zgodnie z ktérym teren i kampus majg zostaé
przeksztatcone w kampus badawczo-rozwojowy i technologiczny (centrum obliczeniowe) o tacznej
powierzchni okoto 148 000 m kw. Wstepne pozwolenie na budowe zostato wydane w dniu 7 wrzesnia 2023
r., a ostateczne w dniu 22 stycznia 2024 r.

W lutym 2024 r. podpisano umowe z duzym najemca, ktéra jest zgodna z pozwoleniem na budowe.

Kolejnym kluczowym etapem projektu jest zakonczenie robét drogowych oraz prac infrastrukturalnych,
ktére majg zosta¢ zakonczone do konca 2025 r.

Wartos¢ godziwa tych instrumentdw na dzien 31 grudnia 2024 r. wykazana w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wynosi 514,5 zt (120,4 EUR).

W dniu 28 sierpnia 2022 r. GTC Origine Investments PItd., jednostka catkowicie zalezna od Spétki, nabyta
od jednostki powigzanej z udzialowcem wiekszosciowym, 34% jednostek w Regional Multi Asset Fund
Compartment 2 w Trigal Alternative Investment Fund GP S.a.r.l. (“Fundusz”) za réwnowartos¢ 12,6 EUR.
Glownym obszarem dziatalnosci Funduszu sg Stowenia oraz Chorwacja, z catkowitg wartoscig aktywow
68,75 EUR. Okres funkcjonowania Funduszu konczy sie w czwartym kwartale 2028 r. Wartos¢ godziwa
tych instrumentéw na dzierh 31 grudnia 2024 r. wykazana w sparowaniu finansowym wynosi 70,5 zt (16,5
EUR).
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Ponizsza tabela przedstawia nieruchomosci bedgce w posiadaniu Funduszu:

Calkowita
Udziat pow. najmu Rok
Projekt Miasto/Kraj Typ GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)
. o Ljubljana, )
Feniks Building . Biuro 34% 14.685 2007
Stowenia
) . Zagrzeb,
Point Shopping Center . Centrum handlowe 34% 13.644 2013
Chorwacja
Rezidenca Building Ljubljana, )
. Mixed-use 34% 8.043 2006
(Loma Center) Stowenia
Kare A Building Kranj, )
o . Biuro 34% 4.928 2007
(Krdu Building) Stowenia
Razem 41.300

Grupa GTC posiada 15% akcji w wegierskiej spétce publicznej — NAP. Kapitat zaktadowy NAP wynosi 8,4
miliarda HUF (ok. 21,5 EUR; 92,8 zt) i spdtka produkuje ,zielong energie” wykorzystujac 73 elektrownie
stoneczne o tacznej mocy 57,6 MW (AC). Celem NAP poprzez serie podwyzszen kapitatu prywatnego i
publicznego jest osiggniecie catkowitej mocy energii stonecznej wynoszgcej okoto 100 MW (AC), co
znaczgco przyczyni sie do rocznej produkcji energii odnawialnej na Wegrzech.

W dniu 11 pazdziernika 2024 r., pan Balazs Gosztonyi zostat powotany na stanowisko czionka Rady
Nadzorczej ze skutkiem na dzien 11 pazdziernika 2024 r.

Wartos¢ godziwa tych instrumentéw na dzien 31 grudnia 2024 r. wykazana w sparowaniu finansowym
wynosi 18,8 zt (4,4 EUR).

Fundusz ACP

ACP Credit | SCA SICAV-RAIF (,Fundusz ACP”) jest zamknietym alternatywnym funduszem
inwestycyjnym w Luksemburgu, posiadajgcym dwa oddzialy. GTC posiada tgczne zobowigzanie
inwestycyjne w wysokosci 5 EUR w Funduszu ACP. Do kohca 2023 r. GTC S.A. dokonato zaptaty 2,2
EUR. Strategia inwestycyjna Funduszu ACP polega na budowaniu portfela zabezpieczonych,
generujgcych dochdd instrumentéw diuznych w sektorze matych i srednich przedsiebiorstw w Europie
Srodkowej

Obligacje Grid Parity

Obligacje Grid Parity zostaly wyemitowane na 10 lat przez HG Energy Zrt w dniu 17 lipca 2019 r. ze stalg
stopg procentowg w wysokosci 4% p.a. Obligacje zostang sptacone w terminie zapadalnosci w dniu 15
lipca 2029 r.
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Obligacje MBH Bank

Broker nabyt takze obligacje MBH Bank (ISIN HU0000362207) w kwocie 3,9 EUR (16,8 z1).

Przeglad sytuacji rynkowej w krajach dziatania Grupy

Niniejszy komentarz na temat rynkdéw nieruchomosci komercyjnych zostat przygotowany przez Jones Lang
LaSalle IP, Inc. oraz iO Partners, za$ rynek nieruchomosci mieszkaniowych przez Wiest Partner. Opiera
sie on na materiatach, ktére uwazamy za wiarygodne. Chociaz dotozono wszelkich staran, aby zapewni¢
jego dokfadno$¢, nie mozemy zapewnic, ze nie zawiera on btedéw merytorycznych. Prosimy informowaé
nas o wszelkich takich btedach w celu ich poprawienia. Prosimy pamieta¢, ze przedstawione komentarze
rynkowe opierajg sie na informacjach dostepnych na dzieh 31 marca 2024 r.

1 Rynek powierzchni biurowych

l. Warszawa

Po kilku latach ograniczania zapotrzebowania na powierzchnie, powraca temat powigkszenia portfolio. W
badaniu JLL ,Future of Work Survey” 64% respondentéw przewiduje wzrost zatrudnienia w swoich
przedsiebiorstwach do 2030 r., z czego 53% oczekuje zwiekszenia zajmowanej powierzchni biurowej w
ciggu najblizszych pieciu lat. Niedawne zapowiedzi ze strony znanych globalnych firm wskazujg na
tendencje do wprowadzania obowigzku czestszej obecnosci w biurze, przy czym niektére z nich bedg
wymagac nawet pieciu dni roboczych w tygodniu i wdrozg srodki sledzenia obecnosci. Przewidujemy, ze
polityka obecnosci w biurze bedzie sie nadal zmieniaC w kierunku $rednio czterech dni w tygodniu.
Osiggniecie tego celu oznacza, ze potrzebna bedzie wieksza przestrzen: 57% respondentéw naszego
badania, zaréwno ,zwolennikow pracy wytgcznie biurowej”, jak i ,promotoréw pracy hybrydowej”, wymienito
ekspansywne dziatania jako gtdwne oczekiwania w okresie od 2025 do 2030 r.

Jednak w perspektywie krotkoterminowej uwaga przedsiebiorstw skupi sie na optymalizacji portfolio i
transformaciji przestrzeni w odpowiednie miejsca pracy. Obecnie wiele organizacji wykazuje wysoki stopien
pewnosci co do réwnowagi pomiedzy pracg hybrydowg a pracg stacjonarng i sg one gotowe do
podejmowania decyzji w zakresie nieruchomosci. W zwigzku z tym przewidujemy, ze coraz wieksza liczba
wiodgcych podmiotow CRE zacznie realizowa¢ swoje strategie po okresie przestoju. Moze to oznaczaé
przeprowadzke do nowej przestrzeni lub rekonfiguracje i przeprojektowanie istniejgcej, aby lepiej spetniata
wymagania pracownikéw i przewidywane oczekiwania biznesowe. W przypadku organizacji poszukujgcych
nowej powierzchni, decyzje podjete w 2025 r. bedg musialy charakteryzowaé sie pewnym stopniem
elastycznosci, aby zapewni¢ mozliwos¢ ekspansji w kolejnych latach.

Z uwagi na mniejszg podaz nowej powierzchni na rynku i jej dostepnos¢ w mniej pozadanych budynkach i
lokalizacjach, konkurencja o najlepsze powierzchnie bedzie sie nasilaé. Przedsiebiorcy muszg potwierdzié
swojg strategie w zakresie rodzaju poszukiwanej powierzchni i by¢ proaktywni, aby jg zabezpieczy¢.
Oznacza to wieksze naktady na projektowanie biur, doswiadczenie pracownikéw i oferowane ustugi.
Najwiekszym popytem cieszy¢ sie bedg lokalizacje w centrach miast, dzielnice o mieszanym
przeznaczeniu, budynki z wiodgcymi certyfikatami w zakresie zrébwnowazonego rozwoju i ekologii oraz
»,docelowe miejsca pracy”, ktére mogg pomadc przyciggnaé i zatrzymaé uzdolnionych pracownikow.

W kontekscie zasobdw biurowych w Warszawie, na koniec czwartego kwartatu 2024 r. wynosity one 6,3
min mkw., z czego 473 000 mkw. byto zajmowane przez witascicieli. W 2024 r. deweloperzy oddali do
uzytku 104 000 mkw. w Warszawie, co nadal stanowi wynik znacznie ponizej sredniej z ostatnich kilku lat
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(200 000 - 300 000 mkw.). W ciggu najblizszych dwdch lat aktywno$é deweloperska pozostanie na
obnizonym poziomie. W latach 2025-2026 srednioroczny poziom nowej podazy wyniesie okoto 100 000
mkw. Blisko 30% powierzchni przewidzianej do pozyskania w tym okresie stanowig renowacje istniejgcych
budynkow biurowych.

W 2024 r. rynek odnotowat stabilizacje pod wzgledem aktywnosci najemcoéw. Popyt na nowoczesng
powierzchnie biurowg w okresie od pierwszego do czwartego kwartatu wyniést ok. 740 200 mkw. i byt
zblizony do wyniku z 2023 r. Najwiekszym zainteresowaniem najemcéw cieszyto sie Srédmiescie,
Centralna Dzielnica Biznesowa, Stuzewiec oraz korytarz Al. Jerozolimskich. Dziatania najemcéw byly
stymulowane przez odnowienia umoéw najmu, ktére odpowiadaty za 46% catkowitego popytu.

Najbardziej aktywng grupg najemcow byty spotki z sektora ustug finansowych, ktére odpowiadaty za 19%
popytu. Na drugim i trzecim miejscu znalezli sie najemcy z sektora produkcyjnego (13%) i IT (11%).

W poréwnaniu z czwartym kwartatem 2023 r. ogdlny wskaznik powierzchni niewynajetej w Warszawie
wzrost o 20 punktéw bazowych i na koniec czwartego kwartatu 2024 r. wyniést 10,6%. Nieco stabszy, ale
nadal stabilny popyt na wysokiej jakosci biura spowodowat, ze ,powierzchnie niewynajete z powodu
COVID" w budynkach oddanych do uzytku w latach 2020-2023 zostaty prawie w catosci wchionigte.
Aktualna podaz powierzchni w tych nieruchomos$ciach wynosi zaledwie 3,6%. Najwyzszy wskaznik
powierzchni niewynajetej odnotowano w budynkach oddanych do uzytku w 2024 r. (22,7%). Nalezy jednak
pamietaé, Zze jest to ok. 20 000 mkw. w catkowitym wolumenie, ktory wynosi ponad 650 000 mkw.
Wiekszos¢ niewynajetej powierzchni koncentruje sie w budynkach ponad 10-letnich - gtéwnie na Stuzewcu,
w Srédmiesciu i CBD. Obszary te ulegng najwigkszej transformacji pod wzgledem podazy biurowej w
nadchodzacych latach.

W 2024 r. stawki czynszu za najlepsze powierzchnie biurowe w CBD wzrosty o 7,7% rok do roku do 28
EUR/mkw. miesiecznie. Ceny za najlepsze aktywa w obszarach poza centrum odnotowaty wzrost o 2,8%
w ujeciu rocznym do 18,5 EUR/mkw. miesiecznie. Biorgc pod uwage trwajgca transformacje segmentu
premium w kierunku rynku wynajmujgcego, przewidywana jest kontynuacja trendu wzrostowego stawek
czynszu w nadchodzgcych kwartatach.

Il. Miastaregionalne w Polsce

Na koniec czwartego kwartatu 2024 r. catkowite zasoby powierzchni biurowej na o$miu gtéwnych rynkach
biurowych w Polsce wyniosty 6,8 min mkw. Podwyzszony poziom wskaznika powierzchni niewynajetej i
ograniczony popyt przetozyly sie na ograniczenie dziatan budowlanych na calym rynku. Czesé
planowanych inwestycji biurowych zmienita swojg przewidywang funkcje, w duzej mierze przeksztatcajgc
sie w rozne formaty mieszkaniowe (np. PRS i zwykte mieszkania). Inne projekty sg realizowane w
dluzszych ramach czasowych lub jako inwestycje wielofunkcyjne, z mniejszym udziatem powierzchni
biurowej. W rezultacie poziom oddawania do uzytku nowych projektéw bedzie znacznie nizszy w ciggu
najblizszych 2-3 lat.

W ciggu roku catkowity wolumen transakcji najmu wyniost 714 000 mkw. wobec 741 000 mkw. w roku 2023.
Popyt na powierzchnie biurowe byt w duzej mierze stymulowany przez odnowienia umow najmu, ktére
odpowiadaty za 51% catkowitego popytu. W miastach takich jak Krakéw i Wroctaw udziat renegocjac;ji
wynidst ok. 60%.

Na koniec czwartego kwartatu 2024 r. wskaznik powierzchni niewynajetej dla o$smiu gtéwnych rynkéw
regionalnych wyniost 17,8% w poréwnaniu do 17,5% w czwartym kwartale 2023 r. Niemal wszystkie rynki
regionalne zmagaty sie z relatywnie wysokg dostepnoscig wolnej powierzchni w nieruchomosciach
oddanych do uzytku po 2019 r. Wynik ten jest bezposrednio zwigzany z ograniczong aktywnoscig sektora
nowoczesnych ustug dla biznesu (ograniczona liczba nowych podmiotéw wchodzgcych na rynek,
optymalizacja powierzchni ze wzgledu na prace hybrydowsa, nacisk na odnawianie uméw najmu). Ogolny
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wskaznik powierzchni niewynajetej prawdopodobnie spadnie jednak w 2025 r. w zwigzku z niewielkg liczbg
nowych projektow oddanych do uzytkowania i stopniowym ozywieniem popytu ze strony najemcow.

W ciggu roku prawie wszystkie miasta regionalne odnotowaty wzrost stawek czynszu za najlepsze aktywa.
Jedyny wyjatek stanowity Katowice i £6dz. Oba rynki borykaty sie z wysokim wskaznikiem powierzchni
niewynajetej, wynoszacym ok. 23%. Na koniec 2024 r. najwyzsze stawki wsrdéd gtéwnych miast
regionalnych odnotowano w Krakowie (15,50-18,50 EUR/mkw./miesigc), Poznaniu (14,50-17,00
EUR/mkw./miesigc) i Wroctawiu (14,5-16,50 EUR/mkw./miesigc). Przewiduje sie, ze w nadchodzacych
dwunastu miesigcach presja wzrostowa utrzyma sie. Sredni okres najmu w nowych budynkach wynosi 5-7
lat (coraz czesciej wydiuza sie do 10 lat). W przypadku starszych nieruchomosci, gdzie obserwujemy
wysoki udziat renegocjacji, dostepne sg bardziej elastyczne warunki najmu - 3-5 lat w przypadku nowych
umoéw i 2-5 lat w przypadku renegocjacji. Wieksza elastyczno$¢ w zakresie okresu najmu i warunkow
umowy niewatpliwie stanowi przewage konkurencyjng dla starszych budynkéw.

lll. Budapeszt

Catkowite zasoby nowoczesnych powierzchni biurowych w Budapeszcie wynoszg obecnie 4,5 min mkw.
Sktadajg sie na nie 3,6 min mkw. spekulacyjnej powierzchni biurowej kategorii ,A” i ,B” oraz 851 605 mkw.
powierzchni zajmowanej przez wtascicieli. W 2024 r. deweloperzy oddali do uzytku 103 700 mkw.
powierzchni biurowej, czyli podobng ilos¢ jak w 2023 r. Powyzsze dane obejmujg pétnocne skrzydto
biurowca Liberty o powierzchni 19 780 mkw., czwartg faze parku biurowego Madarasz o powierzchni 14
600 mkw. oraz nowg siedzibe firmy Richter o powierzchni 17 400 mkw. Na koniec 2024 roku w budowie
znajdowato sie jedynie 96 580 mkw. powierzchni biurowej, co stanowi najnizszy wynik od 2015 .

Co wiecej, ponad 320 000 mkw. powierzchni biurowej jest w budowie w ramach planéw relokacji siedziby
wegierskiego rzadu do wtasnej nieruchomosci. Wedtug naszych prognoz, zasoby powierzchni biurowej w
Budapeszcie beda powiekszac sie 0 8% w ciggu najblizszych 2,5 roku.

Catkowity popyt zostat oszacowany na 170 630 mkw. w czwartym kwartale 2024 r., co oznacza wzrost o
30% rok do roku. Odnowienia umoéw najmu osiggnety wyjgtkowo wysoki udziat w catkowitym popycie,
stanowigc 76% w czwartym kwartale 2024 roku. Nowe umowy najmu stanowity 18% catkowitego wolumenu
najmu. Najem dodatkowej powierzchni obejmowat 4%, a wstepne umowy najmu osiggnety 2% udziatu w
catkowitej aktywnosci w zakresie najmu w czwartym kwartale 2024 r.

W 2024 r. catkowity popyt wyniost 502 150 mkw. i byt 0 8% wyzszy niz w 2023 r. Popyt netto (z wytgczeniem
odnowien umow i transakcji zawieranych przez wiascicieli nieruchomosci) wynidst 190 730 mkw. w 2024
r., wskazujgc na 20% spadek w pordwnaniu do rocznego wyniku z 2023 r.

W czwartym kwartale 2024 r. wskaznik powierzchni niewynajetej nieznacznie wzrdst do 14,1%, co oznacza
wzrost 0 0,1 p.p. kwartat do kwartatu i 0 0,8 p.p. rok do roku. Najnizszy wskaznik powierzchni niewynajetej
odnotowano w Centralnej Budzie przy poziomie 8%, podczas gdy najwyzszy wskaznik powierzchni
niewynajetej utrzymat sie na rynkach peryferyjnych (28,6%).

Sredni czynsz wywotawczy utrzymat sie na stabilnym poziomie 25,00 EUR/mkw. miesigcznie w najlepszych
lokalizacjach Budapesztu, podczas gdy stawki czynszu wywotawczego w budynkach kategorii ,A” mogag
wahac sie od 15,0 do 26,0 EUR/mkw. miesiecznie. Najwyzsze stawki czynszu nadal byty prezentowane w
dzielnicy CBD.

Iv. Bukareszt

Zasoby nowoczesnych powierzchni biurowych w Bukareszcie utrzymaty sie na stabilnym poziomie 3,4 min
mkw. na koniec 2024 r. z ograniczong nowg podazg w tym okresie. W czwartym kwartale 2024 r. oddano
do uzytku 15 500 mkw. powierzchni biurowej w ramach jednego projektu. Powierzchnia inwestycji
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bedacych w trakcie budowy wzrosta o ok. 22% rok do roku do 67 500 mkw. z terminem oddania
zaplanowanym na | kw. 2025-2026. Sposréd nich 20 600 mkw. w One Technology District to w petni
wynajeta powierzchnia dla Infineon Technologies, co sygnalizuje poczatek nowego trendu dla duzych
najemcéw. Projekty bedace w budowie realizowane sg w dzielnicach Floreasca-Barbu Vacarescu (46,5%),
Dimitrie Pompeiu (30,5%) i Centrum-Zachod (23%).

W 2024 r. w Bukareszcie wynajeto tgcznie 321 700 mkw., czyli 0 21% mniej niz w 2023 r., ale 0 6% wiecej
niz srednia piecioletnia. Popyt netto (popyt brutto z wylgczeniem odnowien i renegocjacji umow) wyniost
162 300 mkw. i byt 0 11% nizszy niz w 2023 r. Najwyzszy poziom aktywnosci najemcow brutto odnotowano
w dzielnicach Floreasca - Barbu Vacarescu (34%), Centrum - Zachod (24%) i CBD (12%). Najwiekszy
udziat w popycie brutto miat sektor technologii komputerowych i zaawansowanych technologii (58%),
nastepnie sektor produkc;ji i energii (11,4%) oraz sektor ustug konsumenckich i rekreacji (10,1%).

Dzieki rosngcej aktywnosci najemcéw w ostatnim kwartale roku, absorpcja netto* wyniosta okoto 50 000
mkw. kwartat do kwartatu.

Tym samym wskaznik powierzchni niewynajetej odnotowat jedynie marginalny spadek do poziomu 12,9%.
Najwiekszy wzrost obtozenia w ujeciu kwartat do kwartatu odnotowano w dzielnicy Centrum-Zachod.

Typowe stawki czynszu w Bukareszcie wynoszg od 14,5 do 17,5 EUR za mkw. miesiecznie. Stawki czynszu
za najlepsze powierzchnie biurowe utrzymujg sie na stabilnym poziomie 22,0 EUR za mkw.

V. Belgrad

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w Belgradzie (CBD, centrum miasta, szerszy obszar miejski,
pozostaty obszar miejski i tereny podmiejskie) wynoszg okoto 1,3 min mkw. Obecnie w budowie znajduje
sie okoto 100 000 mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej. Klasa A stanowi 70% catkowitych zasobdw, a
klasa B 30%. Okoto 70% nowoczesnej powierzchni biurowej znajduje sie w Nowym Belgradzie (CBD), 21%
w centrum Belgradu, a pozostate 9% w innych czesciach miasta.

W 2024 r. oddano do uzytku projekty Artklasa, Brankov Business Center i St. Sava Business Center.
Projekty te zwiekszyty zasoby powierzchni biurowej o prawie 23 000 mkw. W wyniku tych dziatan na rynek
trafito jedynie okoto 2% nowej powierzchni biurowej. Oddanie do uzytku budynku biurowego BIGZ zostato
przesuniete w czasie i obecnie znajduje sie w fazie koricowe;j.

Okoto 70% wszystkich nowych transakcji najmu miato miejsce w centralnej dzielnicy biznesowe;j.
Wiekszos¢ wynajetych powierzchni miata 200-600 metréw kwadratowych. Wskaznik powierzchni
niewynajetej wyniost srednio dla rynku 4,3%, natomiast dla projektow klasy A osiggnat poziom ponizej
4,0%. Jest on o okoto 3% nizszy niz w 2022 r.

Stawki czynszu wywotawczego dla projektéw klasy A wahaja sie od 17,0 do 18,0 EUR/mkw. miesiecznie
(wzrost z 17,0 EUR w 2023 r.).

VI. Zagrzeb

Rynek biurowy w Zagrzebiu pozostawat relatywnie stabilny w 2024 r. W centralnej dzielnicy biznesowej
miasta nie oddano do uzytku zadnej nowej powierzchni biurowej, cho¢ odnotowano pewien wzrost podazy
na obszarach peryferyjnych. Catkowite zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej klasy A i B szacowane
sg obecnie na okoto 1,2 min mkw.

W zakresie planowanych inwestycji, zakonczenie budowy czwartego budynku kompleksu GTC Matrix —
budynku D — przewidywane jest na koniec 2025 r. Obecnie w realizacji znajduje sie ok. 50 000 mkw. nowe;j
powierzchni, w tym wieza biurowa VMD (20 000 mkw.) oraz kompleks Park Avenue (ponad 30 000 mkw.),
ktérych oddanie do uzytku planowane jest odpowiednio na lata 2026 i 2027.
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Wsréd projektéw w fazie przygotowawczej znajdujg sie inwestycje, ktérych realizacja ma rozpoczg¢ sie w
najblizszym czasie. Do kluczowych przedsiewzie¢ nalezy m.in. Arena Business Centre (9 900 mkw.),
pierwsza faza kompleksu Buzin City Island, ktéra przewiduje budowe ok. 150 000 mkw. nowej powierzchni
biurowej, a takze Supernova Office Tower (15 500 mkw.) oraz Landmark Green Towers (ok. 32 000 mkw.).

Catkowity popyt brutto w 2024 roku wyniost ok. 17 000 mkw., co oznacza wzrost w stosunku do roku
poprzedniego. Na poziom aktywnosci najemcow istotny wptyw miaty przedtuzenia obowigzujgcych umow
najmu. Wskaznik powierzchni niewynajetej pozostaje najnizszy w regionie i na koniec 2024 r. wynidst ok.
4%. Stawki czynszu za najlepsze powierzchnie biurowe utrzymywaty sie w przedziale 16,00-16,50
EUR/mkw./miesigc.

2 Rynek nieruchomosci handlowych
I. Polska

Pomimo utrzymujgcych sie wyzwan rynkowych, perspektywy dla sektora handlowego w Polsce w 2025 r.
dajg powody do umiarkowanego optymizmu. Nastroje te wspierane sg prognozowanym odbiciem
wolumenu sprzedazy detalicznej, ktéra w latach 2025-2027 ma wzrosng¢ o 11,7%. Jednoczes$nie
Srednioroczna stopa inflacji spadta z poziomu 14,4% w 2022 r. do 3,8% w 2024 r. W 2025 r.spodziewany
jest przejsciowy wzrost inflacji do 4,5%, po czym przewidywany jest jej ponowny spadek do 3,6% w 2026
r. (dane: Oxford Economics). Co istotne, prognozy wskazujg, ze Polska moze osigga¢ wyniki pozwalajgce
na dalsze zmniejszanie dystansu rozwojowego wobec panstw strefy euro — przy rownoczesnym spadku
presji inflacyjne;.

Wybrane wskazniki makroekonomiczne i rynkowe:

e PKB: prognozowany skumulowany wzrost gospodarczy w latach 2025-2027 wynosi 10,1%.

e CPI: inflacja na poziomie 4,5% prognozowana na 2025 r., z przewidywanym stopniowym spadkiem
w kolejnych latach.

e Sprzedaz detaliczna: prognozowany trzyletni wzrost wolumenu sprzedazy o 11,7% (2025-2027),
przewyzszajgcy dynamike notowang w rozwinietych gospodarkach europejskich.

Rok 2024 przynidst silny wzrost podazy powierzchni handlowej, z niemal 600 000 mkw. oddanych do uzytku
— co stanowi najwyzszy wynik od 2017 r. Jednoczesnie zmienita sie struktura nowej podazy. Ponad 420
000 mkw. zrealizowano w formacie parkéw handlowych, co przewyzsza $rednioroczne wartosci notowane
dla centréw handlowych w latach 2010-2017. W segmencie centrow handlowych oddano zaledwie jeden
obiekt o powierzchni ok. 55 000 mkw., jednak aktywnos¢ deweloperska w tym obszarze nie zostata
wstrzymana. Trwa intensywna przebudowa starszych obiektéw, a kolejne lata zapowiadajg szeroko
zakrojone procesy modernizacyjne, zwtaszcza w odniesieniu do obiektéw wybudowanych w latach 2000—
2010.

Nowe inwestycje handlowe dostarczajg nowoczesng oferte zaréwno do matych miast, jak i na obrzeza
duzych aglomeracji. Znaczaca cze$¢ nowej podazy trafita do miast ponizej 100 tys. mieszkancéw oraz
powyzej 500 tys. — fgcznie odpowiadajgc za 400 000 mkw. powierzchni oddanej w 2024 r. Dodatkowo, w
miastach o populacji od 100 tys. do 500 tys. mieszkahcow zrealizowano 190 000 mkw. nowej powierzchni.

Rynek pozostaje aktywny — w budowie znajduje sie ponad 460 000 mkw. powierzchni handlowej, z czego
80% przypada na parki handlowe i centra typu convenience. Podobna struktura planowana jest dla
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projektow zapowiedzianych na 2025 rok, ktére w duzej mierze koncentrujg sie wiadnie na tych formatach.
Oznacza to, ze rynek w nadchodzgcym roku nadal bedzie napedzany przez nowe parki handlowe i centra
typu convenience.

Do konca 2024 r. zrealizowano szes¢ centréw handlowych, w tym dwa o powierzchni przekraczajgcej 10
000 mkw.

Kluczowe trendy i wydarzenia na rok 2025:

o Wazrost znaczenia doswiadczen zakupowych: rynek detaliczny w Polsce podgza za globalnymi
trendami, gdzie coraz wieksze znaczenie majg emocje, czas i poczucie przynaleznosci. Obiekty
handlowe beda coraz silniej zorientowane na oferte gastronomiczng i rozrywkowsa.

e Dominacja parkéw handlowych, ktére pozostajg gtéwnym zrédiem nowej podazy, zwlaszcza w
mniejszych miastach, petnigc funkcje lokalnych centrow kompleksowych zakupéw.

o Wyniki operacyjne za 2024 r. podkreslity potrzebe transformaciji niektérych obiektéw — centra o
wysokiej efektywnosci umocnity swojg pozycje, natomiast obiekty o stabszych wynikach wymagajg
przebudowy, repozycjonowania lub sg stopniowo wycofywane z rynku (ok. 100 000 mkw. wycofano
w 2024 r.).

e Nowe marki na polskim rynku detalicznym. 2024 r. przyniést debiut takich marek jak Uniglo, Arket,
Made by Society, Pan Majsterkowicz, Kamalion i Piekarnia Luca.

e Stabilizacja stawek czynszowych i powrét do poziomdéw sprzed pandemii, a dla wybranych
najlepszych nieruchomosci widoczna jest juz przestrzen do wzrostu.

e Transakcje o tgcznej wartosci 1,6 mld EUR zawarte w 2024 r. potwierdzajg rosngce
zainteresowanie sektorem ze strony inwestoréw instytucjonalnych. Prognozowane tagodzenie
inflacji oraz potencjalne obnizki stép procentowych mogg dodatkowo stymulowaé aktywnosc
rynkowa.

e Integracja handlu tradycyjnego i e-commerce nabiera strategicznego znaczenia. Cho¢ petna
integracja nadal stanowi wyzwanie, moze sta¢ sie kluczowym czynnikiem przewagi konkurencyjnej
dla wiodgcych sieci detalicznych.

e Spodziewane sg przetomowe inwestycje. Po roku zdominowanym przez rozwéj parkow
handlowych, na horyzoncie pojawiajg sie projekty wiekszej skali, kidre sg juz w fazie realizacji lub
wkroétce rusza.

Il. Aglomeracja warszawska

W grudniu 2024 r. catkowite zasoby powierzchni handlowej w aglomeracji warszawskiej — obejmujgce
wielkopowierzchniowe obiekty handlowe (GLA =5 000 mkw.) oraz centra convenience (2 000 < GLA <4
999 mkw.) — wyniosty 2,2 min mkw. Centra handlowe stanowity 63% catkowitych zasobdw, parki handlowe
— 17%, a wolnostojgce magazyny handlowe — 12%. Dodatkowo, centra convenience i outlet odpowiadaty
odpowiednio za 5% i 3% powierzchni.

Pod wzgledem nasycenia powierzchnig handlowg aglomeracja warszawska zajeta pigte miejsce wsréd
gtéwnych rynkéw miejskich w Polsce, z wynikiem 491 mkw. na 1 000 mieszkancow. Najwyzsze wskazniki
odnotowano w Poznaniu (601 mkw.) i Wroctawiu (588 mkw.). Na koniec 2024 r. w aglomeracji realizowany
byt jedynie jeden niewielki projekt — rozbudowa istniejgcego obiektu 0 3 200 mkw.

Roczna sita nabywcza per capita w aglomeracji warszawskiej wyniosta 15 814 EUR (2023 r.), co stanowi
ok. 61% wiecej niz $rednia krajowa na poziomie 9 808 EUR.
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Sredni wskaznik powierzchni niewynajetej w Warszawie na koniec 2024 r. wyniést 3,1%, kontynuujgc trend
spadkowy obserwowany w poprzednich latach (4,0% w 2023 r. i 4,4% w 2022 r.). Wskaznik ten pozostaje
ponizej Sredniej dla gtéwnych aglomeracji w Polsce, ktéra w 2024 r. wyniosta 3,4%.

Stawki czynszu za najlepsze lokale w centrach handlowych (moda, butiki o powierzchni 100 mkw.) w
Warszawie oszacowano na poziomie 110-135 EUR/mkw./miesiecznie. Dla najlepszych lokali w parkach
handlowych (lokale o powierzchni 1 000 mkw.) stawki czynszu wahaty sie od 12 do 19
EUR/mkw./miesiecznie.

lll. Belgrad

W 2024 r. catkowite zasoby powierzchni handlowej w Belgradzie wzrosty do 431 000 mkw., co potwierdza
systematyczny rozwoj lokalnego rynku. Cho¢ w ciggu roku nie oddano do uzytku zadnego nowego centrum
handlowego, rynek nadal ewoluowat poprzez rozbudowe i modernizacje istniejgcych obiektow. Jedng z
kluczowych inwestycji byto powiekszenie centrum handlowego AVA o dodatkowe 10 000 mkw.

Renowacja i modernizacja istniejgcej infrastruktury handlowej pozostaje dominujgcym trendem. W 2023 r.
zrealizowano kompleksowg modernizacje centrum Zira, a w 2024 r. rozpoczeto zakrojony na szerokg skale
projekt przebudowy centrum US¢ée. Dodatkowo, planowana jest rozbudowa centrum Beo o ok. 4 000 mkw.,
co podkre$la koncentracje rynku na podnoszeniu jakosci istniejgcych zasobdw, a nie tworzeniu nowych
obiektéw od podstaw.

Pomimo dalszego rozwoju podazy, ogdélne warunki rynkowe pozostaty wzglednie stabilne w poréwnaniu z
rokiem 2023. Czynsze za najlepsze lokale handlowe utrzymywaly sie w przedziale 26,0-29,0
EUR/mkw./miesiecznie, natomiast w topowych Iokalizacjach osiggaly poziom ok. 60,0
EUR/mkw./miesiecznie. Utrzymujagcy sie poziom stawek czynszowych, w potgczeniu z dalszymi
inwestycjami w modernizacje i rozbudowy, wskazuje na odpornosc¢ belgradzkiego rynku oraz trwaty popyt
na wysokiej jakosci powierzchnie handlowe.

IV. Zagrzeb

W ostatnich latach parki handlowe w Chorwacji konsekwentnie umacniajg swojg pozycje najbardziej
aktywnego i dynamicznego segmentu rynku handlowego. W 2024 r. zasoby tego typu obiektéw wzrosty o
7%, osiaggajgc poziom ok. 600 000 mkw., co potwierdza utrzymujacy sie silny popyt na ten format w skali
ogolnokrajowej. Zasoby centrow handlowych w Zagrzebiu pozostaty na stabilnym poziomie 454 000 mkw.,
podczas gdy catkowita powierzchnia handlowa w kraju wyniosta okoto 1,2 min mkw.

Do kluczowych wydarzen rynkowych w aglomeracji Zagrzebia nalezy zaliczy¢é oddanie do uzytku parku
handlowego Stop Shop w Dugo Selo (9 000 mkw.). Ponadto w Vodicach uruchomiono SunPark — pierwszy
tego typu obiekt w regionie, o powierzchni okoto 6 000 mkw. Ekspansja w mniejszych miastach wpisuje sie
W rosngce zapotrzebowanie na nowoczesng powierzchnie handlowg w lokalizacjach podmiejskich i
peryferyjnych.

Zgodnie z obowigzujgcymi trendami, priorytetem rynku pozostaje dalszy rozwdj parkéw handlowych, ktére
postrzegane sg jako najbardziej perspektywiczny segment z punktu widzenia naptywu kapitatu
inwestycyjnego. W Zagrzebiu trwa budowa FT Park Jankomir, ktéry znaczagco zwiekszy oferte handlowg
miasta. Rozbudowywane sg réwniez Designer Outlet |kea oraz park handlowy Ingka, co dodatkowo
wzmochi lokalny krajobraz handlowy.
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W zakresie zwrotu z inwestycji, stopy kapitalizacji dla najlepszych centréw handlowych w IV kwartale 2024
r. ksztattowaty sie w przedziale 8,00-8,25%, co $wiadczy o stabilnosci rynku. Dla parkéw handlowych byty
one nieco wyzsze — od 8,25% do 8,50%.

V. Sofia

Aktualna jest budowa jednego centrum handlowego w Plowdiwie (57.000 mkw.) oraz 121.000 mkw. w 11
parkach handlowych w Sofii (87.000 mkw.), a takze na terenach wiejskich (34.000 mkw.). Uzupetnig one
istniejgce zasoby centrow handlowych wynoszace 671.000 mkw. (z czego 402.000 mkw. znajduje sie w
Sofii) i 198.000 mkw. parkéw handlowych (z czego 124.000 mkw. znajduje sie réwniez w stolicy).

Wzrost popytu konsumpcyjnego w potfgczeniu z rozwojem sieci handlowych prowadzi do statego
zapotrzebowania na parki handlowe w matych miastach, z populacjg od 50 do 100 tys. oséb. Mozna
zauwazy¢, ze mniejsze miejscowosci, z populacjg ponizej 30 tys. oséb, rowniez wykazujg obecnie
aktywnos¢ w zakresie rozwoju parkéw handlowych.

Popyt w centrach handlowych w pierwszej potowie roku wyniést ponad 8 440 mkw. Powyzsze pojecie nie
obejmuje relokacji w ramach tego samego centrum handlowego. Liczba ta jest porownywalna z pierwszg
potowg 2023 r. i przewidujemy podobny wolumen na koniec roku.

Sredni wskaznik powierzchni niewynajetej w istniejgcych parkach handlowych i centrach handlowych
wynosi okoto 3% (spadek z 5% rok temu).

Czynsze za najlepsze powierzchnie pozostaty na niezmienionym poziomie w poréwnaniu z koncem 2023
r.iwyniosty 43 EUR za mkw. miesigecznie w centrach handlowych i 11 EUR za mkw. miesiecznie w parkach
handlowych. Przewiduje sie, ze stawki czynszu pozostang stabilne w perspektywie krotkoterminowej, z
tendencjg wzrostowg w projektach wysokiej jakosci w perspektywie srednioterminowej. Tendencja ta
wynika z braku wolnych powierzchni, zwiekszonego popytu ze strony lokalnych i miedzynarodowych
detalistow oraz poprawy sity nabywczej ludnosci.

Centra handlowe ponownie odnotowujg wzrost odwiedzalnosci, obrotéw, stawek czynszu i wskaznikow
wynajecia powierzchni. W tym kontekscie trend optymalizacji struktury najemcéw bedzie kontynuowany.

Zauwazalna jest rowniez tendencja do otwierania wiekszej liczby sklepéw nalezgcych do jednej marki. Jest
to oznaka rozwoju rynku, poniewaz indywidualna koncepcja pozwala na lepszg reprezentacje konkretnej
marki. Czescig ewolucji handlu detalicznego jest to, ze powiekszajaca sie liczba detalistéw planuje
nowoczesne formaty outletéw w sklepach wolnostojgcych.

3 Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

I. Niemcy

Niedobdr podazy na rynku mieszkan na wynajem utrzymuje sie. W czwartym kwartale 2024 r. liczba
mieszkan na wynajem wprowadzonych na rynek po raz pierwszy, pozostata ponizej poziomu z
poprzedniego kwartatu. Trwajgcy popyt dodatkowo wzmacnia trend rosngcych stawek czynszu. W
rezultacie stawki czynszu w czwartym kwartale 2024 r. przekroczyty zaréwno poprzedni rok, jak i poprzedni
kwartat we wszystkich kategoriach.
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Jednocze$nie odnotowany dalszy spadek w liczbie wydanych pozwolen na budowe. W 2024 r. ich liczba
dla lokali mieszkalnych spadta o 16,8% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Cel niemieckiego rzgdu, jakim
byto wydanie 400 000 nowych pozwolen na budowe rocznie, zostat w duzym stopniu nieosiggniety w 2024
r., kiedy to wydano ich zaledwie okoto 216 000. W tym kontekscie przewiduje sie, ze rynek mieszkan na
wynajem pozostanie pod presjg w 2025 r., szczegdlnie w duzych miastach, co dodatkowo zwiekszy poziom
czynszow wywotawczych.

Dopiero po pewnym czasie bedziemy w stanie stwierdzi¢, jakie $rodki w zakresie polityki mieszkaniowej

wdrozy nowo wybrany rzad po wyborach federalnych i jak wptyng one na ceny najmu i proces inwestycyjny
w zakresie budowy nowych mieszkan.

4 Rynek inwestycyjny
I. Polska

Czwarty kwartat 2024 r. dostarczyt wyraznych dowodéw na odnowienie zaangazowania inwestoréw na
rynku inwestycyjnym. Zaobserwowano znaczny wzrost alokacji kapitatu i konkurencyjne oferty. Na catym
Swiecie strach przed popetnieniem btedu jest wypierany przez strach przed przegapieniem, trend ten
wydaje sie przejawiac réwniez w polskim krajobrazie inwestycyjnym.

Wolumen transakcji na poziomie 2,3 mld EUR w samym czwartym kwartale byt poréownywalny z
catorocznymi inwestycjami w 2023 r. i zwiekszyt tgczng warto§¢ w 2024 r. do 4,8 mld EUR. Poprawa
nastrojow rynkowych byta widoczna w transakcjach na duzg skale, zwlaszcza w sektorze biurowym i
handlowym. Wartos¢ transakcji w kazdym z tych segmentéw wyniosta 1,6 mld EUR, co w obu przypadkach
stanowito prawie czterokrotny wzrost w poréwnaniu z trudnym rokiem 2023.

Sektor biurowy powrdcit jako kluczowy motor napedowy rynku inwestycyjnego w Polsce. Aktywnosé
inwestycyjna byta nieporéwnywalnie wyzsza niz rok wczesniej — tylko w ostatnim kwartale 2024 r. wolumen
transakcji biurowych przekroczyt 600 min EUR. Co istotne, oprécz duzych transakcji jednostkowych,
widoczna byta réwniez aktywnos¢ inwestorow typu core w Warszawie. Roéwnolegle utrzymywato sie
zainteresowanie transakcjami typu Core+ i Value-add. Warto réwniez odnotowaé, ze od 2022 r. pojawiajg
sie pierwsze transakcje dla najlepszych nieruchomosci poza Warszawa.

Rosngca liczba aktywnych oferentow w 2024 r. przyczynita sie do stabilizacji poziomu stawek kapitalizacji
dla najlepszych nieruchomosci dla wiekszosci segmentoéw rynku. Na koniec grudnia stopy kapitalizacji dla
najlepszych aktywéw biurowych w Warszawie, z umowami najmu przekraczajgcymi pie¢ lat, szacowano
na poziomie ok. 6,00%. W Krakowie — wiodgcym rynku regionalnym — stopy te ksztattowaty sie na poziomie
ok. 7,00%.

W sektorze handlowym kluczowy udziat w rocznym wolumenie miaty trzy duze transakcje: zakup Silesia
City Center w Katowicach, centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu oraz sprzedaz portfela
handlowego Cromwell. Cho¢ w Warszawie nie zawarto zadnych transakcji w segmencie handlowym, na
podstawie nastrojow rynkowych JLL oszacowat stopy kapitalizacji dla najlepszych centréw handlowych w
IV kwartale 2024 r. na poziomie ok. 6,50%. Dla najlepszych parkéw handlowych stopy kapitalizacji wynoszg
obecnie ok. 7,25%.
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Il. Wegry

Catkowity wolumen inwestycyjny w 2024 r. wyniést ok. 425 min EUR, co oznacza najnizszy poziom roczny
od 2015 roku i spadek o ok. 30% rok do roku. Utrzymujgca sie niepewnos¢ rynkowa, brak transakciji
referencyjnych oraz wysokie koszty finansowania pozostawaty kluczowymi barierami ograniczajgcymi
aktywnos¢ inwestoréw.

Nic dziwnego, ze w tak wymagajgcym otoczeniu dominacje utrzymali nabywcy lokalni, ktérzy odpowiadali
za blisko 75% catkowitego wolumenu. W toku rozmoéw z nabywcami, otrzymaliSmy potwierdzenie
zaangazowania inwestoréw wegierskich i lokalnych na rynku zakupowym — w 2023 r. udziat inwestoréw
lokalnych wynidst az 90%.

Przewidujemy, Zze inwestorzy instytucjonalni pozostang ostrozni, a kapitat prywatny bedzie nadal aktywnie
poszukiwat korzystnych transakcji.

Spadek aktywnosci w klasie aktywdw biurowych, widoczny w 2023 r., utrzymywat sie w 2024 r., z
zamknieciem tylko dwéch transakcji biurowych generujacych przychéd. Jednakze nalezy zauwazy¢, ze w
ofercie znajduja sie obecnie rozne budynki i spodziewamy sie licznych transakcji w pierwszej potowie 2025
r. Z naszego doswiadczenia wynika, ze najbardziej atrakcyjne sg aktywa z potencjatem tworzenia wartosci
lub oferowane w oportunistycznych cenach, zazwyczaj po nizszych cenach, przy kwotach ponizej 30 min
EUR. Wszystkie oferty powyzej tego progu wykazujg trudnosci z wygenerowaniem znaczgcego
zainteresowania, o ile nie oferuje unikalnego punktu sprzedazowego, takiego jak lokalizacja w centrum
miasta lub dlugi okres WAULT z w peini wynajetg nieruchomoscig. W sumie odnotowali§my osiem
transakcji w tej klasie aktywow: dwa aktywa przynoszace przychod, dwa przeznaczone do zajecia przez
wiasciciela i cztery do przebudowy. taczna warto$¢ tych odmiu aktywoéw wyniosta okoto 90 min EUR.
Najbardziej znaczacag transakcjg w tej klasie aktywow bylo pozarynkowa sprzedaz przez WING
nieruchomosci Honvéd Center o powierzchni 6 500 mkw. w centrum miasta. Obiekt zostat sprzedany
nowemu podmiotowi na rynku niemieckim, Helmut Greve Bau und Boden.

Aktywa handlowe wykazaty duzg aktywnos¢ w 2024 r., sktadajgc sie na okoto 24% catkowitego wolumenu
inwestycji o wartosci okoto 104 min EUR. Najbardziej pozgdanymi aktywami byly te zajmowane przez sieci
handlowe charakteryzujgce sie wysoka efektywnoscig, zazwyczaj z dlugimi okresami WAULT. Najbardziej
znaczgcy transakcjg tego roku byta sprzedaz projektu Vérésmarty No1 przez Revetas spotce Indotek.
Umowa zostata podpisana pod koniec 2023 r., a zamkniecie transakcji nastgpito w 1 kwartale 2024 r.
Ponadto wegierski Unione, doswiadczone przedsiebiorstwo w tej klasie aktywow, zakupit dwa pozamiejskie
obiekty Interspar, zwigkszajgc tym samym wielko$¢ swojego portfela nieruchomosci handlowych do
szesciu.

Erste Real Estate Fund kontynuowat rozbudowe swojego portfela nieruchomosci handlowych, nabywajgc
samodzielny market budowlany OBI na obrzezach Budapesztu od Adventum - wegierskiego
przedsiebiorstwa zarzgdzajgcego inwestycjami. Fundusz ten nabyt réwniez zupetnie nowy sklep
spozywczy Aldi z wyjgtkowo dlugim okresem najmu w Budapeszcie. Odnotowano réwniez dwie transakcje
sprzedazy i leasingu zwrotnego dotyczgce lokali Decathlon w Kecskemét i Zalaegerszeg.

Wedtug naszych szacunkoéw stopy kapitalizacji utrzymaty sie na poziomie 6,75% dla budynkéw biurowych
(jednak budynki zlokalizowane w CBD mogty wykazywac nizsze stopy) i 7,25% dla centréw handlowych w
czwartym kwartale 2024 r.
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I1l. Rumunia

W 2024 r. wolumen inwestycji na rumunskim rynku nieruchomosci przekroczyt poziom 900 min euro, co
oznacza wzrost o ponad 50% wzgledem rekordowego 2023 r. Najwiekszy udziat w catkowitej aktywnosci
inwestycyjnej przypadt na nieruchomosci przemystowe (40%), nastepnie obiekty handlowe (31%) oraz
biurowe (ok. 23%).

Pomimo wyraznego spowolnienia aktywno$ci w czwartym kwartale 2024 r. — wynikajgcego z przesuniecia
realizacji kilku istotnych transakcji na rok 2025 — tgczny wolumen inwestycyjny przewyzszyt poziom z 2023
r. o niemal 50%. Oczekuje sig, ze pozytywna dynamika utrzyma sie w 2025 roku.

Najwiekszg transakcjg roku byta sprzedaz CTP portfela Globalworth Industrial. Obiekty o tacznej
powierzchni 270 000 mkw. zostaty wycenione na okoto 170 min euro.

Segment transakcji inwestycyjnych w nieruchomosci biurowe réwniez wykazat wzmozong aktywnos¢ w
Rumunii. Lgczna warto$¢ transakcji w tym sektorze osiggneta poziom 143,5 min euro, co oznacza ponad
dwukrotny wzrost wzgledem analogicznego okresu w 2023 r.

W pozostatych sektorach kluczowe transakcje obejmowaty: sprzedaz WDP obiektu Expo Market Doraly
(handel detaliczny), sprzedaz Brasov Retail Park lokalnemu inwestorowi oraz nabycie parku handlowego
Funshop Park Turda przez BT Asset Management.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci biurowych na koniec 2024 r. utrzymaty sie na stabilnym
poziomie 7,75%. Dla centréw handlowych i obiektéw przemystowych odnotowano umiarkowany wzrost o
25 punktéw bazowych, do poziomu 8,00%. W 2025 r. oczekiwane jest zwiekszenie ptynnosci rynku, co
bedzie wynika¢ z prognozowanego spadku inflacji i dalszej korekty stop procentowych w kierunku bardziej
zrownowazonych poziomow.

IV. Serbia

Rynek nieruchomosci w Republice Serbii utrzymat stabilny trend wzrostowy w 2024 r., notujgc roczny
wzrost wolumenu inwestycyjnego na poziomie ok. 5% w poréwnaniu z 2023 rokiem. Gtéwnymi motorami
aktywnosci byty sektory handlowy i hotelowy, przy czym sektor biurowy réwniez odnotowat kilka
znaczgcych transakc;ji.

Najwiekszg transakcjg roku byt zakup centrum handlowego Promenada Novi Sad przez BIG CEE za kwote
177 min euro. Byta to jednoczesnie najwigksza transakcja na rynku detalicznym w Serbii w ostatnich latach.

Pomimo ograniczonej podazy, segment biurowy pozostaje aktywny. Do najwazniejszych transakcji nalezy
zaliczy¢ sprzedaz dwdch budynkéw w kompleksie Hyde Park City o tgcznej wartosci 21 min EUR oraz
budynku Mia Dorcol za 9 min euro. Transakcje te potwierdzajg utrzymujgce sie zainteresowanie inwestorow
aktywami biurowymi, pomimo umiarkowanej skali rynku.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych budynkéw biurowych w czwartym kwartale 2024 r. pozostaty stabilne,
mieszczgc sie w przedziale 8,00-8,50%, co jest zgodne z poziomami obserwowanymi w ostatnich latach.

V. Chorwacja

W ostatnich latach Chorwacja konsekwentnie utrzymuje pozycje regionalnego lidera pod wzgledem liczby
oraz wartosci transakcji na rynku nieruchomosci. Pomimo obserwowanego w 2024 r. spadku wolumenu
inwestycyjnego, rynek pozostat relatywnie aktywny, co potwierdza jego odpornos¢ i dojrzatosc.
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Na przyktad odnotowano sprzedaz biurowca Zagreb Tower o powierzchni ok. 26 000 mkw., ktéry S Immo
zbyto na rzecz OTP Group. Réwnolegle ogtoszono sprzedaz budynku HOTO Business Tower o
powierzchni 15 500 mkw. w Zagrzebiu, przy czym wartos¢ transakcji nie zostata ujawniona. Dodatkowo
Immofinanz sprzedat biurowiec Grand Center Zagreb (16 000 mkw.) lokalnemu podmiotowi z sektora
nieruchomosci.

VI. Butgaria

Znaczacy, bo siegajacy 106%, wzrost wolumenu inwestycji w 2024 r. byt skutkiem pojedynczej transakgciji
portfelowej w segmencie logistyki, ktorej celem byto wykorzystanie korzystnego potozenia geograficznego
kraju na osi transportowej Potudnie—Pétnoc kontynentu. Pozostata czes¢ wolumenu sktadata sie z aktywow
hotelowych i biurowych nabytych przez krajowych inwestorow. £gczny wolumen inwestycyjny wyniost 194
min euro.

Struktura inwestycji wg. sektorow w 2024 r. przedstawiata sie nastepujgco: 74% przypadto na transakcje
w sektorze przemystowym i logistycznym, 15% na hotele, 8% na biura, a 3% na grunty pod zabudowe.

Od 2020 r. udziat butgarskich nabywcéw w wolumenie inwestycyjnym systematycznie wzrastat. Jednak w
pierwszej potowie 2024 r. trend ten zostat przetamany — kapitat miedzynarodowy odpowiadat za 77%
zrealizowanego wolumenu. Transakcje dotyczgce nieruchomosci generujgcych przychod stanowity ponad
81% catkowitego wolumenu, a pozostate dotyczyly aktywow spekulacyjnych.

Na koniec 2024 r. stopy kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci przemystowych pozostaty stabilne
wobec ich poziomu na koniec 2023 r. (7,50%), natomiast w sektorach handlowym i biurowym odnotowano
umiarkowany wzrost do poziomu 7,75% (z 7,50%).

VIl. Niemcy

Rynek inwestycji mieszkaniowych w Niemczech skorzystat na licznych inwestycjach w nieruchomosci
mieszkaniowe, studenckie i senioralne w 2024 r. Lgczny wolumen transakcji na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych wyniést 10,5 mld euro, co stanowi 30% wszystkich inwestycji. Powiekszajacy sie popyt w
potgczeniu z ograniczong podazg zaowocowat bardzo dobrymi wskazZnikami wynajecia powierzchni, niskim
prawdopodobienstwem spadku stawek czynszu i ogdlnie pozytywnym otoczeniem rynkowym.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci pozostaty w duzej mierze stabilne przez caly 2024 r., a
stopy kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci mieszkaniowych w siedmiu najwiekszych miastach
wyniosty Srednio 3,56%. Rosngca konkurencja o najlepsze lokalizacje i lepsze opcje finansowania
wskazujg na wzrost stawek czynszu i pozytywne perspektywy dla rynku inwestycyjnego w 2025 r.

Zrédfo: © 2025 Jones Lang LaSalle IP, Inc iO Partners i Wiiest Partner.. Wszelkie prawa zastrzezone. Zadna cze$¢ tej publikacji nie
moze by¢ powielana ani rozpowszechniana w jakiejkolwiek formie i w jakikolwiek sposéb bez uprzedniej pisemnej zgody Jones Lang
LaSalle IP, Inc. iO Partners i Wiiest Partner.

Wybrane dane finansowe

Ponizsze tabele przedstawiajg wybrane historyczne dane finansowe Grupy za rok zakonczony 31 grudnia
2024 r. i 2023 r. Historyczne informacje finansowe powinny by¢ interpretowane w potgczeniu z Punktem 2
Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych oraz ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. (tacznie z jego notami).
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Wybrane pozycje sprawozdan finansowych wyrazone w EUR zostaly zaczerpniete ze zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. przygotowanego w
EUR zgodnie z MSSF. Sprawozdania finansowe spoétek z Grupy sporzgdzone w ich walutach
funkcjonalnych sg wigczone do skonsolidowanego sprawozdania finansowego po przeliczeniu na walute

prezentacyjng PLN (zt) lub EUR (euro) zgodnie z MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych.

Czytelnicy nie powinni interpretowac takich przeliczen jako stwierdzenie, ze dana kwota
w EUR faktycznie odzwierciedla okreslong kwote w PLN lub moze zostac¢ przeliczona na PLN wedtug

wskazanego kursu lub wedtug innego kursu.

Za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia

2024 r. 2023 .

(w min) PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat
Przychody operacyjne 807,5 187,5 833,2 183,4
Koszty operacyjne (245,5) (57,0) (250,8) (55,2)
Marza brutto z dziatalnosci operacyjnej 562,0 130,5 582,4 128,2
Koszty sprzedazy (8,6) (2,0 (12,3) (2,7)
Koszty administracyjne (77,5) (18,0) (92,7) (20,4)
Strata z aktualizacji wartosci (9,4) (2,2) (258,7) (56,3)
Przychody/ (koszty) finansowe, netto (172,7) (40,1) (150,8) (33,2)
Zysk netto 228,3 53,0 53,7 12,4
Podstawowy zysk na jedng akcje (nie w min) 0,38 0,09 0,08 0,02
Rozwodniony zysk na jedng akcje (nie w min) 0,35 0,08 0,08 0,02
Srednia wazona liczba wyemitowanych akgji
zwyktych (nie w min) 574.255.122 574.255.122  574.255.122 574.255.122

Rok 2024 Rok 2023
(w min) PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowane rachunek przeptywéw pienieznych
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 422,0 98,0 431,9 95,2
Srodki pieniezne wykorzystane
w dziatalnosci inwestycyjnej netto (1.009,9) (234,5) (488,7) (108,0)
Srodki pieniezne netto z/(wykorzystane w)
dziatalnosci finansowej 561,1 130,0 (196,7) (42,8)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec
okresu 235,9 55,2 262,6 60,4
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Rok 2024 Rok 2023

(w min) PLN EUR PLN EUR
Nieruchomosci inwestycyjne (ukonczone

i w budowie) 8.815,7 2,063,1 9.021,6 2.074,9
Mieszkaniowe nieruchomosci inwestycyjne

(ukoriczone i w budowie) 1.992,4 466,3 - -
Grunty przeznaczone pod zabudowg komercyjng 476,0 11,4 689,2 158,5
Prawo do uzytkowania aktywéw (nieruchomosci

inwestycyjne) 144,5 33,8 173,9 40,0
Grunty przeznaczone pod zabudowe

mieszkaniowg 153,0 35,8 118,3 27,2
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 671,7 157,2 59,1 13,6
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 228,2 53,4 262,6 60,4
Finansowe aktywa trwate wyceniane w wartosci

godziwej przez wynik finansowy 661,0 1547 587,4 1351
Pozostate 631,9 147,9 638,7 146,9
Aktywa facznie 13.774,4 3,223,6 11.550,8 2.656,6
Zobowigzania diugoterminowe 7.076,6 1.656,1 6.278,5 1.444,0
Zobowigzania krotkoterminowe 1.671,5 391,2 375,6 86,4
Kapitat wtasny 5.026,3 1,176,3 4.896,7 1.126,2
Kapitat podstawowy 57,4 12,9 57,4 12,9

Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych

Ogodlne czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne

CZYNNIKI OGOLNE MAJACE WPLYW NA WYNIKI OPERACYJNE | FINANSOWE

Zarzad uwaza, ze od zakonczenia okresu objetego ostatnimi opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
na wyniki dziatalnosci Grupy wptynety czynniki i trendy rynkowe wymienione ponizej oraz przewiduje, ze te
czynniki i trendy bedg nadal istotnie wplywaé¢ na wyniki dziatalnosci Grupy w przysztosci.

Kluczowe czynniki wptywajgce na wyniki finansowe i operacyjne Grupy wskazano ponizej:

e spowolnienie gospodarcze w krajach CEE i SEE, ktory moze spowolni¢ gospodarke w krajach,
w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosc¢;

e dostepnosé i koszt finansowania;

e wplyw podazy i popytu na rynku nieruchomosci w krajach CEE i SEE;

o wplyw inflacji (wg Eurostatu roczna inflacja w strefie euro w grudniu 2024 r. wyniosta 2,4 %);

e wplyw zmian stép procentowych (jednak 95% catkowitego zadtuzenia Grupy wedtug wartosci byto
oparte o statg stope procentowg lub zabezpieczone / czesciowo zabezpieczone przed wahaniami stop
procentowych. Wykorzystywane instrumenty pochodne obejmujg SWAP na stope procentowg, SWAPy
walutowo-procentowe i CAP);

e wplyw zmian kurséw walut (zdecydowana wiekszo$¢ uméw najmu Grupy zawierana jest w euro
i zawiera klauzule przewidujgcg petng indeksacje czynszu powigzang z Europejskim Indeksem Cen
Konsumpcyjnych, obligacje wyemitowane w walutach innych niz euro zostaty zabezpieczone przed
zmianami kurséw wymiany walut za pomocg walutowych transakcji SWAP).
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Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania bezposredni wptyw wojny w Ukrainie na dziatalno$é
Grupy nie jest istotny.

Szczegotowe czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne
SPLATA OBLIGACJI, REFINANSOWANIE ORAZ POZOSTALE ZMIANY DO UMOW KREDYTOWYCH

W okresie roku zakoniczonego 31 grudnia 2024 r. ponizsze czynniki wptywaty na wyniki finansowe i
operacyjne:

o catkowita wyptata kredytu bankowego na kwote 55.0 EUR (238,0 zt) udzielonego przez DSK
Bank AD oraz OTP Bank PLC. dla projektu Mall of Sofia i Sofia Towers

o catkowita wypfata kredytu bankowego na kwote 31,6 EUR (136,3 zl) udzielonego przez
Santander Bank Polska S.A.

e kredyt na kwote 190 EUR z podmiotami z Baupost Group, L.L.C. i Diameter Capital Partners
LP na zakup niemieckiego portfela mieszkaniowego

e odkup 6.000 obligacji wyemitowanych przez GTC Aurora i przeniesienie ich do Grupy GTC (w
rezultacie Grupa rozpoznata przychéd w kwocie 2,6 zt (0,6 EUR))

e obnizeniu kwoty depozytu przeznaczonego na wykup obligacji wtasnych i przeniesienie 61,1
zt (14,2 EUR) w gotéwce do GTC

¢ nabycie obligacji MBH Bank (ISIN HU0000362207) w wysokosci 16,8 zt (3,9 EUR)

e nabycie obligacji Grid Parity w wysokosci 29,7 zt (6,9 EUR)

e przejecie uprzywilejowanych kredytéw bankowych na portfelu nieruchomosci mieszkaniowych
w Niemczech o wartosci 792,2 zt (185,4 EUR).

TRANSAKCJE

W okresie roku zakonczonego 31 grudnia 2024 r. ponizsze czynniki wptywaty na wyniki finansowe i
operacyjce:

e nabycie portfela nieruchomosci mieszkaniowych w Niemczech liczgcego 5.169 mieszkanh o
tacznej powierzchni 325 tysiecy m kw. za 902,1 zt (209 EUR) (722,6 zt (167,0 EUR) ptatne w
gotéwce oraz Obligacjach Partycypacyjnych o tgcznej warto$ci nominalnej wynoszacej okoto
179,5 zt (42 EUR).

e nabycie nieruchomosci inwestycyjnej w budowie (mieszkania senioralne do wynajecia) w
Berlinie za tgczng kwote 138,1 zt (32,0 EUR) (z podatkami i kosztami transakcyjnymi).
Pierwsza rata w wysokosci 51,8 zt (12,0 EUR) zostata zaptacona w dniu 25 czerwca 2024 r.
Pozostata czes¢ bedzie rozliczona ze $rodkéw pienieznych otrzymanych z przysziego,
niepozyskanego finansowania zewnetrznego;

e nabycie udziatdéw w wegierskiej spotce publicznej NAP Nyrt za fgczng kwote 21,1 zt (4,9 EUR).

¢ sfinalizowanie sprzedazy GTC LCHD Projekt w lipcu 2024 r. za kwote 56,7 zt (13,2 EUR), z
czego 48,8 zt (11,4 EUR) zostato pobrane

e sprzedaz GTC Seven Gardens d.0.0., wiasciciela budynku biurowego Matrix C za kwote 55,5
zt (13,0 EUR) (réwna wptywom netto z transakcji). GTC Seven Gardens d.o.0. zostata
sprzedana wraz ze zobowigzaniem z tytutu kredytu bankowego (59,8 zt (14 EUR)). W styczniu
Spotka otrzymata pierwszg rate w kwocie 42,7 zt (10,0 EUR)

e sprzedaz GOC Ltd, wiasciciela ziemi o tgcznej powierzchni 2.417 m kw. zlokalizowanego w
Sofii, w Butgarii za 13,9 zt (3,25 EUR)

¢ nabycie WOB Projekt Alheim GmbH i WOB Projekt Bad Berleburg GmbH posiadajgcych dziatki
przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg senioralng za tgczng cene 14,5 zt (3,4 EUR)
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POZOSTALE INFORMACJE

We wrzesniu 2024 r. wyptacono dywidende w kwocie 126,3 zt (29,3 EUR).

Prezentacja réznic miedzy osiggnietymi wynikami finansowymi a opublikowanymi

prognozami

Grupa nie publikowata prognoz na rok 2024.

Przeglad sytuacji finansowej

AKTYWA

Wartos¢ aktywéw ogétem wzrosta o 2.223,6 zt (19%) i wynosita 13.774,4 zt na dzien 31 grudnia 2024 r.
w poréwnaniu do 11.550,8 zt na dzieh 31 grudnia 2023 r., gldwnie w wyniku nabycia portfela nieruchomosci
mieszkaniowych w Niemczech.

Wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych wzrosta o 1.543,9 zt (16%) do 11.428,6 zt na dzien 31 grudnia 2024
r. w poréwnaniu do 9.884,7 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. gtéwnie w wyniku nabycia portfela nieruchomosci
mieszkaniowych w Niemczech (1.931,8 zl), nakladéw inwestycyjnych szczegdlnie w nieruchomosci w
budowie w wysokosci 208,9 zt i budynki ukonczone (capex i fit-out) w wysokosci 148,6 zt, jak réwniez w
wyniku zakupu nieruchomosci inwestycyjnej w budowie (Elibre) w kwocie 59,4 zt. Wzrost zostat czesciowo
skompensowany poprzez negatywne réznice kursowe z przeliczenia w wysokosci 164,0 zt oraz
przeklasyfikowanie budynku GTC X i dziatki w Wilanowie do aktywow przeznaczonych do sprzedazy w
kwocie 450,1 zt, sprzedaz Matrix C (116,7 zt) i przeklasyfikowania prawa uzytkowania wieczystego gruntéw
do aktywéw przeznaczonych do sprzedazy (164,5).

Wartos¢ aktywoéw przeznaczonych do sprzedazy wzrosta o 612,6 zt do 671,7 zt na dzieh 31 grudnia 2024
r. w poréwnaniu do 59,1 zt na dzie 31 grudnia 2023 r. gtéwnie w wyniku przeklasyfikowania dziatki na
Wilanowie (tgcznie z prawem uzytkowania wieczystego gruntéw) oraz budynku GTC X do aktywow
przeznaczonych do sprzedazy.

Wartos¢ finansowych aktywow trwatych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy wzrosta
0 73,6 zt (13%) do 661,0 zt na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 587,4 zt na dzien 31 grudnia 2023
r. gtdwnie w wyniku zakupu udziatéw w wegierskiej spotce publicznej NAP Nyrt o wartosci 18,8 zt oraz
nabycia obligacji o fgcznej wartosci 44,4 zt oraz wzrostu wartosci jednostek Trigal o 10,1 zt.

Wartos¢ instrumentow pochodnych spadta o 36,1 zt (59%) do 25,6 zt na dzien 31 grudnia 2024 r. w
poréwnaniu do 61,7 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. w wyniku wykorzystania instrumentéw pochodnych ze
wzgledu na sptate odsetek w danym okresie.

Warto$¢ przedptat oraz pozostatych naleznosci spadta o 62,9 zt (28%) do 164,9 zt na dzien 31 grudnia
2024 r. w poréwnaniu do 227,8 zt na dzieh 31 grudnia 2023 r. gtdwnie w wyniku wykorzystania srodkow na
rachunku powierniczym prowadzonym w celu nabycia zielonych obligacji wyemitowanych przez GTC
Aurora.

Wartos¢ srodkéw pienigeznych i ich ekwiwalentow spadta o 34,4 zt (13%) do 228,2 zt na dzien 31 grudnia
2024 r. w poréwnaniu do 262,6 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. Saldo $rodkdéw pienieznych zostato
zmniejszone czesciowo w wyniku wydatkébw na nabycie portfela nieruchomosci mieszkaniowych w
Niemczech (740,7 zl), wydatkéw na nieruchomosci inwestycyjne w kwocie 308,8 zl, splaty pozyczek i
kredytow diugoterminowych w wysoko$ci 240,7 zt, wyptaty dywidendy w kwocie 126,3 zt, zaptaconych
odsetek w wysokosci 151,6 zt oraz zakup nieruchomosci inwestycyjnej w budowie w wysokosci 51,7 zi,
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czesciowo skompensowanych nowymi diugoterminowymi kredytami zabezpieczonymi w kwocie 1.142,1 zt
na nabycie portfela mieszkaniowego w Niemczech oraz dla projektéw Mall of Sofia, Artico i Aeropark
wplywami pienieznymi netto z dziatalnosci operacyjnej w kwocie 422,0 zt, sprzedazg jednostek zaleznych,
pomniejszong o $rodki pieniezne w zbywanych spétkach w kwocie 62,4 zt oraz zmiang stanu lokat
krotkoterminowych przeznaczonych na cele odkupu obligaciji w kwocie 61,1 zt.

PASYWA

Wartos¢ kredytow i obligacji wzrosta o 1.338,5 zt (24%) do 6.877,9 zt na dzien 31 grudnia 2024 r.
w porownaniu do 5.539,4 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. gtéwnie w wyniku (i) nowo otrzymanego
finansowania w kwocie 1.142,1 zt na nabycie portfela mieszkaniowego w Niemczech (811,9 z}) oraz dla
projektu Mall of Sofia, (238 zl) (ii) przejecie uprzywilejowanych kredytéw bankowych na portfelu
nieruchomosci mieszkaniowych w Niemczech o warto$ci 788,0 zt, co zostato cze$ciowo skompensowane
przez (iii) sptaty pozyczek i kredytow dtugoterminowych w wysokosci 240,7 zt, (iv) reklasyfikowanie 106,8
zt zobowigzan zwigzanych z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy oraz przez (v) roznice kursowe na
obligacjach denominowanych w HUF w wartosci 149,9 zi. Biezgca czes¢ zadtuzenia diugoterminowego
wzrosta gtéwnie w wyniku reklasyfikacji kredytu zwigzanego z Galerig Jurajskg i nowymi kredytami
zwigzanymi z nowym niemieckim portfelem mieszkaniowym.

Wartos$¢ zobowigzan zwigzanych z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy wzrosta o 294,0 zt do 295,7 zt
na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 1,7 zt na dzieh 31 grudnia 2023 r. gtéwnie w zwigzku
reklasyfikowaniem GTC X i dziatki w Wilanowie do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy.

Warto$¢ zobowigzan z tytutu instrumentéw zabezpieczajgcych wzrosta 0 77,7 zt (96%) do 159,0 zt na dzien
31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 81,3 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. gtéwnie w zwigzku ze zmiang
wartosci godziwej miedzywalutowych swapow procentowych na wegierskich obligacjach.

Warto$¢ zobowigzan z tytutu leasingu spadta o 29,3 zt (15%) do 160,7 zt na dzien 31 grudnia 2024 r.
w porownaniu do 190,0 zt na dzieh 31 grudnia 2023 r. gtéwnie na skutek reklasyfikacji zobowigzan z tytutu
dzierzawy gruntéw w Wilanowie do zobowigzarn zwigzanych z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy,
czesciowo skompensowanych zobowigzaniami z tytutu dzierzawy rozpoznanymi w nowym niemieckim
portfelu mieszkaniowym.

Warto$§¢ zobowigzan z tytutu opcji put udziatdbw niekontrolujgcych oraz innych zobowigzan
dlugoterminowych wzrosta o 149,2 zt do 171,8 zt na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 22,6 zt na
dzien 31 grudnia 2023 r. giéwnie w wyniku 79,5 zt rozpoznania zobowigzan z tytutu opcji sprzedazy
udziatéw niekontrolujgcych spétki Peach po biezgcej wartosci kwoty wykupu, ktéra ma zostaé wyptacona
udziatowcom niekontrolujgcym, 31,2 zt rezerwy na poczet toczgcego sie postepowania podatkowego oraz
20,5 zt zobowigzan do wyptaty minimalnej dywidendy (GTC Paula SARL).

Warto$¢ pozostatych zobowigzan finansowych wzrosta o 135,5 zt do 135,5 zt na dzien 31 grudnia 2024 r.
w porownaniu do 0 zt na dzieA 31 grudnia 2023 r. gtéwnie w wyniku 38,5 zt zobowigzan finansowych
dotyczacych ustalonej ceny zakupu pozyczek akcjonariuszy, ktére zostang zaptacone razem z optatg za
opcje kupna na rzecz LFH oraz 96,6 zt zobowigzan w wysoko$ci biezgcej kwoty wykupu, ktére zostang
zaptacone udziatowcom niekontrolujgcym na mocy opcji kupna.

KAPITAL WEASNY

Wartos¢ kapitatow wzrosta o 129,6 zt (3%) do 5.026,3 zt na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do
4.896,7 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. gtéwnie w wyniku rozpoznania obligacji partycypacyjnych w kwocie
177,7 zt, z zysku za okres w kwocie 228,3 zt, wzrost warto$ci udziatéw niekontrolujgcych o 101,6 zt, co
zostato czysciwo skompensowane wyptatg dywidendy w kwocie 126,3 zt, spadkiem wartosci innych
kapitatow rezerwowych o 99,2 zt oraz spadkiem wartosci efektu wyceny transakcji zabezpieczajacych o
61,9 zt

Warto$¢ obligacji partycypacyjnych wzrosta 0 177,7 zt do 177,7 zt na dzien 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu
do 0 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. gtéwnie w wyniku emisji 418 obligacji partycypacyjnych na okaziciela
serii A w celu nabycia portfela mieszkaniowego w Niemczech.

Warto$¢ innych kapitatéw rezerwowych spadta o 99,2 zt do 311,9 zt zt na dzien 31 grudnia 2024 r.
w poréwnaniu do 212,7 zt na dzieh 31 grudnia 2023 r. gtdwnie w wyniku rozpoznania zobowigzan
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wynikajgcych z transakcji zakupu portfela mieszkaniowego w Niemczech. Obejmuje to zobowigzanie w
wysokosci 79,6 zt zwigzane z ceng opcji na akcje mniejszosciowe Peach, a takze zobowigzanie w
wysokosci 20,9 zt z tytutu minimalnej wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy mniejszosciowych.

Warto$¢ udziatéw niekontrolujgcych wzrosta o 101,6 zt (96%) do 207,2 zt na dzien 31 grudnia 2024 r.
w poréwnaniu do 105,6 zt na dzien 31 grudnia 2023 r. gtdbwnie w wyniku przejecia nowego
mniejszo$ciowego udziatowca — Peach Property Group.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

PRZYCHODY Z WYNAJMU | USLUG

Przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i przychody z tytutu ustug za okres roku
zakonczonego 31 grudnia 2024 r. spadty o 25,7 zt (3%) i wyniosty 807,5 zt w poréwnaniu do 833,2 zt za
okres roku zakoriczonego 31 grudnia 2023 r. w wyniku aprecjacji ztotego polskiego.

Grupa rozpoznata wzrost przychodéw wyrazonych w walucie funkcjonalnej na skutek ukonczeniu
budynkéw GTC X w Belgradzie, Rose Hill Business Campus w Budapeszcie i Matrix C w Zagrzebiu w
potgczeniu ze wzrostem Sredniej stawki czynszu po indeksacji stawek czynszéw o inflacje.

KOSZTY USLUG

Koszty z tytutu ustug spadty o 5,3 zt (2%) i wyniosty 245,5 zt za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2024
r. w poréwnaniu do 250,8 zt za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2023 r. w wyniku aprecjacji ztotego
polskiego. Grupa rozpoznata wzrost kosztéw z tytutu ustug wyrazony w walucie funkcjonalnej wynikajgcy
gtéwnie z inflacyjnego wzrostu kosztéw operacyjnych.

ZYSK BRUTTO Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Zysk brutto z dziatalnosci operacyjnej spadt 0 20,4 zt (4%) i wyniést 562,0 zt za okres roku zakonczonego
31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 582,4 zt za okres roku zakohczonego 31 grudnia 2023 r., gtdwnie
aprecjacji ztotego polskiego. Grupa rozpoznata wzrost zysku brutto z dziatalno$ci operacyjnej wyrazonych
w walucie funkcjonalnej na skutek wzrostu przychodéw z najmu czesciowo skondensowanego wzrostem
kosztow ustug w wyniku inflacji.

Marza brutto z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych pozostata na niezmienionym poziomie
i wyniosta 70% w obu okresach roku zakonczonego 31 grudnia 2024 r. i 2023 r.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE

Koszty administracyjne spadly o 15,2 zt (16%) i wyniosty 77,5 zt za okres roku zakonczonego 31 grudnia
2024 r. w poréwnaniu do 92,7 zt kosztéw za okres roku zakoriczonego 31 grudnia 2023 r. gtdwnie w wyniku
spadku wynagrodzen i innych swiadczen pracowniczych oraz wyceny programu ptatnosci bazujgcego na
akcjach wilasnych.

ZYSK/ (STRATA) Z AKTUALIZACJI WARTOSCI

Strata netto z tytutu aktualizacji wartosci nieruchomosci za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2024 r.
wyniosta 9,4 zt w poréwnaniu do 258,7 zt straty za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2023 r. Strata
wynikata gtéwnie ze spadku wartosci portfela biurowego w Polsce na skutek spadku poziomu wynajmu, w
poréwnaniu z 2023 r., jak rowniez skapitalizowanych wydatkéw, gtéwnie w ukonczonych projektach.
Spadek zostat czesciowo skompensowany wzrostem wartosci gruntéw o 56,8 zt. Oraz wzrostem wartosci
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projektow: Galeria Jurajska (16,8 zt), Hegyvidék Office and Retail Center (7,8 zt) oraz Center Point 1-3
(27,6 zh).

KOSZTY FINANSOWE, NETTO

Koszty finansowe, netto wzrosty 0 21,9 zt (15%) i wyniosty 172,7 zt za okres roku zakorczonego 31 grudnia
2024 r. wobec 150,8 zt za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2023 r. Wzrost ten wynikat z nowych
kredytow podpisanych i zaciggnietych w latach 2023 i 2024 oraz ze wzrostu srednio wazonej stopy
procentowej (wigczajgc instrumenty zabezpieczajgce i wylgczajgc kredyty dotyczace aktywow
przeznaczanych do sprzedazy) na dzien 31 grudnia 2024 r. do 3,45% w skali roku z 2,48% na dzieh 31
grudnia 2023 r. wraz z jednorazowymi odsetkami w wysokosci 13,1 zt zwigzanymi z postepowaniem
sgdowym w sprawie podatku u zrodia.

WYNIK PRZED OPODATKOWANIEM

Zysk przed opodatkowaniem za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2024 r. wyniést 266,6 zt
w porownaniu do 62,4 zysku za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2023 r. Na zysk przed
opodatkowaniem za okres roku zakohczonego 31 grudnia 2024 r. sktadat sie zysk brutto z dziatalnosci
operacyjnej w wysokosci 441,9 zt oraz strata z aktualizacji wartosci nieruchomosci w wysokosci 9,4 zt.

PODATEK DOCHODOWY

Podatek dochodowy za okres roku zakoriczonego 31 grudnia 2024 r. wynidst 38,3 zt w poréwnaniu do 8,7
zt za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2023 r. Podatek dochodowy zawierat w szczegdlnosci biezgcy
podatek dochodowy w wysokosci 28,0 zt w poréwnaniu do 28,3 zt w roku 2023 oraz podatek odroczony w
wysokosci 10,3 zt w poréwnaniu do 19,6 zt zysku na podatku odroczonym w roku 2023 wynikajagcym z
nierozpoznanego sktadnika aktywow netto z tytutu odroczonego podatku dochodowego na stracie.

WYNIK NETTO

Zysk netto za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2024 r. wyniést 228,3 zt w poréwnaniu do 53,7 zt zysku
za okres roku zakonczonego 31 grudnia 2023 r. Zmiana ta wynikata gtéwnie ze zmiany aktualizacji wartosci
nieruchomosci.

ANALIZA SEKTOROWA PRZYCHODOW Z NAJMY, MARZY BRUTTO ORAZ WARTOSCI
NIERUCHOMOSCI

Szczegobtowy opis analizy segmentowej nieruchomosci inwestycyjnych, banku gruntéw mieszkaniowych,
aktywow przeznaczonych do sprzedazy oraz wartosci budynkéw (w tym prawa do uzytkowania
przedstawiono w nocie 14 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2024).

Centra
handlo Wykres przedstawia przychody z najmu ukonczonych
we nieruchomosci wedtug sektoréw w roku zakohczonym 31

' 38%
' grudnia 2024 r. praktycznie tak samo jak w 2023 r.
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Wykres przedstawia marze brutto z
dziatalnosci operacyjnej w podziale na kraje
w roku zakoriczonym 31 grudnia 2024 r., w
poréwnaniu do udziatéw na 31 grudnia 2023:
39% Polska, 28% Wegry, 11% Sofia, 8%
Belgrad, , 7% Zagrzeb i 7% Bukareszt

Ponizszy wykres przedstawia udziat wartosci nieruchomosci w podziale na kraje w roku zakoriczonym 31
grudnia 2024 r., w poréwnaniu do udziatéw na 31 grudnia 2023: 37% Polska, 31% Wegry, 8% Sofia, 8%
Belgrad, 8% Bukareszt, 6% Zagrzeb i 1% pozostate.

Zagrzeb

| 4%

Bukareszt
6%

3 = 6 Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wynosity 422,0 zt w okresie roku zakohczonego 31 grudnia
2024 r. w poréwnaniu do 431,9 zt w okresie roku zakonczonego 31 grudnia 2023 r. Spadek o 9,9 zt wynikat
gtébwnie z aprecjacji ztotego polskiego.

Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 1.009,9 zt w okresie roku
zakonczonego 31 grudnia 2024 r. w poréwnaniu do 488,7 zt przepltywow pienieznych wykorzystanych w
dziatalnosci inwestycyjnej w okresie roku zakonczonego 31 grudnia 2023 r. Przeplywy pieniezne
wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej w okresie roku zakonczonego 31 grudnia 2024 r. wynikaty
gtéwnie z wydatkéw na zakup nieruchomosci mieszkaniowych w Niemczech w wysokos$ci 740,7 zt oraz
wydatkéw na nieruchomosci inwestycyjne w wysokosci 308,8 zt oraz na nabycie nieruchomosci w budowie
w wysokosci 51,7 zt, co zostato skompensowane zmiang stanu rachunku powierniczego przeznaczonego
na odkup obligacji w wysokosci 61,1 zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 561,1 zt w okresie roku zakonczonego 31
grudnia 2024 r., w poréwnaniu do 196,7 zt przeptywéw pienieznych netto wykorzystanych w dziatalnosci
finansowej w okresie roku zakohczonego 31 grudnia 2023 r. Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
wynikaty gtdwnie z wptywdw z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytéw diugoterminowych w wysoko$ci
1.142,1 zt, w wyniku nowego kredytu na nabycie niemieckiego portfela, nowych kredytéw dla projektow
Mall of Sofia, Artico i Aeropark, czesciowo skompensowanych przez sptaty pozyczek i kredytow
dtugoterminowych w wysokosci 240,7 zt, wyptate dywidendy w kwocie 126,3 zt oraz zaptaconych odsetek
w wysokosci 151,6 zt.
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 31 grudnia 2024 r. wyniosty 235,9 zt, w poréwnaniu do 262,6 zt
na dzien 31 grudnia 2023 r.

Przyszta ptynnos$¢ i zasoby kapitatowe

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa jest zdania, ze jej stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, srodkéw
pienieznych wygenerowanych ze sprzedazy aktywdw wraz z srodkami generowanymi z najmu powierzchni
w budynkach nalezgcych do portfela inwestycyjnego Grupy, jak réwniez $rodki pieniezne dostepne z
obecnych lub przysztych kredytéw jak rowniez odnawialnych kredytéw powinny by¢ wystarczajgce do
pokrycia sredniookresowych potrzeb Grupy.

Grupa efektywnie zarzgdza wszystkimi swoimi zobowigzaniami i sprawdza swoje plany finansowania
zwigzane z: (i) budowg i nabyciem nieruchomosci komercyjnych, (ii) pozyskaniem i obstugg dtugu
istniejgcego portfela aktywéw oraz (iii) wydatkami inwestycyjnymi (CAPEX). Wszelkie srodki pieniezne,
potrzeby pokrywane sg z przychodoéw operacyjnych, refinansowania akwizycji nowych dlugéw oraz
sprzedazy aktywow operacyjnych lub gruntéw.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. zobowigzania dtugoterminowe Grupy wyniosty 7.076,6 zt w poréwnaniu do
6.278,5 zt na dzieh 31 grudnia 2023 r.

Catkowite zadtuzenie Grupy wynikajgce z dtugo- i krotkoterminowych kredytéw i pozyczek na dzien 31
grudnia 2024 r. wynosito 6.984,7 zi, (wliczajgc 106,8 zt zobowigzan powigzanych z aktywami
przeznaczonymi do sprzedazy), w poréwnaniu do 5.539,4 zt na dzierh 31 grudnia 2023 r.

Wskaznik zadtuzenia do wartosci nieruchomosci (LTV) netto Grupy wyniést 52,7% na dzien 31 grudnia
2024 r. w poréwnaniu do 49,3% na dzien 31 grudnia 2023 r. w wyniku wzrostu wartosci nieruchomosci
gtbwnie w wyniku nabycia niemieckiego portfela nieruchomo$ci mieszkaniowych oraz naktadow
inwestycyjnych na nieruchomosci w budowie oraz z zakupu nowych aktywéw.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. 95% catkowitego zadtuzenia Grupy wedtug wartosci byto oparte o statg stope
procentowg lub zabezpieczone / czesciowo zabezpieczone przed wahaniami stép procentowych.
Wykorzystywane instrumenty pochodne obejmujg SWAP na stope procentowg, SWAPy walutowo-
procentowe i CAP.

Pokrycie odsetek (interest cover) na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosito 3,71.
DOSTEPNOSC FINANSOWANIA

Zarzad przeanalizowat prognozowane przeptywy pieniezne oparte na pewnych hipotetycznych, ostroznych
zatozeniach, aby dokonaé oceny zasadnosci zatozenia o kontynuacji dziatalnosci w obecnej sytuacji na
rynku.

Zarzad przeanalizowat ramy czasowe, charakter i skale potencjalnych potrzeb finansowych
poszczegodlnych spétek zaleznych i uwaza, ze srodki pieniezne posiadane na rachunkach bankowych, a
takze oczekiwane przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej bedg wystarczajgce do sfinansowania
przewidywanych potrzeb gotéwkowych Grupy na potrzeby kapitatu obrotowego, co najmniej przez kolejne
dwanascie miesiecy od dnia bilansowego. W zwigzku z tym, s$rédroczne skrdécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez
spotki Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, przez co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Na gtéwne instrumenty finansowe Grupy sktadajg sie kredyty bankowe, pozyczki od udziatowcow,
obligacje, instrumenty pochodne, zobowigzania z tytutu dostaw iinne dlugoterminowe zobowigzania
finansowe. Gidwnym powodem korzystania z powyzszych instrumentéw finansowych jest finansowanie
dziatah Grupy. Grupa jest w posiadaniu réznych aktywow finansowych, takich jak naleznosci handlowe,
udzielone pozyczki, instrumenty pochodne, srodki pieniezne i krétkoterminowe depozyty.
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Grupa podlega wptywom warunkéw makroekonomicznych, w szczegolnosci ogoélnych warunkéw
panujgcych w UE oraz w gospodarkach krajowych i lokalnych, takich jak wzrost produktu krajowego brutto,
inflacja, zmiany stop procentowych i stopy bezrobocia. Niekorzystne trendy makroekonomiczne w
potgczeniu z niestabilnoscig rynkéw finansowych mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, a
takze dostepnosc i koszt finansowania/refinansowania diuznego.

Glowne ryzyko wynikajgce z posiadanych przez Grupe instrumentéw finansowych zwigzane jest z ryzykiem
stopy procentowej, ryzykiem ptynnosci, ryzykiem walutowym i ryzykiem kredytowym.

Szczegoétowy opis instrumentéw finansowych i zarzadzania ryzykiem znajduje sie w nocie 36 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2024.

Informacje na temat udzielonych kredytéw, ze szczegélnym uwzglednieniem
jednostek powigzanych

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa nie posiadata zadnych dtugoterminowych kredytéw udzielonych
spotkom stowarzyszonym i wspoétzaleznym.

Spotka swiadczy ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami na rzecz jednostek zaleznych. Transakcje z
podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych. Udzielone oraz otrzymane pozyczki od
jednostek zaleznych sg oprocentowane przy wykorzystaniu referencyjnej stopy oprocentowania (WIBOR
badz EURIBOR) powiekszonej o marze (pomiedzy 2,6% a 4,35%). Dtugoterminowe pozyczki udzielone
przez Spoétke spotkom zaleznym i wyptacone w 2024 r. wynosity 69,7 zt. Pozyczki te byly udzielone w
walutach: euro na kwote 13,4 EUR (57,8 zl), zlotéwkach na kwote 11,8 zt oraz dolarach na kwote
0,014 USD (0,1 zl). Terminy zapadalnosci tych pozyczek sg do 2030 r. Dodatkowo w 2024 r. Spétka
zawarla ze spotkami zaleznymi umowy na diugoterminowe kredyty w euro na kwote 19,9 EUR (85,3 zi) z
terminem zapadalnosci do 2030 r. oraz na kwote 41,8 EUR (178,2 zt) z terminem zapadalnosci do 2044 r.

Informacje na temat udzielonych i otrzymanych gwarancji, ze szczegélnym
uwzglednieniem gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym

W dniu 20 grudnia 2024 r. GTC Paula SARL jednostka catkowicie zalezna od Spétki, podpisata umowe
kredytu na kwote 190 EUR z podmiotami Baupost Group, L.L.C. i Diameter Capital Partners LP z terminem
zapadalnosci 20 grudnia 2029 r. Na dzien 31 grudnia 2024 r. gwarancja regulowana przez prawo
angielskie, udzielona przez GTC S.A. na podstawie umowy pozyczki z dnia 20 grudnia 2024 roku zawartej
miedzy innymi przez, GTC Paula SARL jako kredytobiorcg, GTC SA, GLAS SAS, oddziat we Frankfurcie
jako agentem i Global Loan Agency Services GMBH jako agentem zabezpieczen (,Umowa Finasowania”).

GTC SA udzielita nieodwotalnej i bezwarunkowej gwarancji na rzecz kazdej ze Stron Finansujgcych
(zgodnie z definicjg zawartg w Umowie o Finansowanie) za terminowe wykonanie zobowigzan Dtuznikow
wynikajgcych z Dokumentéw Finansowych (zgodnie z definicjg zawartg w Umowie Finansowania) oraz za
zaptate wszelkich roszczeniach wynikajgcych z Dokumentéw Finansowych przez ktéregokolwiek z
Dtuznikéw, w tym miedzy innymi kwoty gtéwnej, odsetek (w tym odsetek za zwioke), prowizji i innych
roszczeh. Gwarancja jest gwarancjg ciggta i bedzie obejmowac ostateczne saldo roszczen od dowolnego
Dtuznika wynikajgcych z Dokumentéw Finansowych, niezaleznie od jakichkolwiek ptatnosci posrednich lub
rozliczen w catosci lub w czesci. Gwarancja jest wazna do momentu, gdy wszystkie roszczenia, ktére mogag
by¢ lub sta¢ sie nalezne od Dituznikow wynikajgce z Dokumentéw Finansowych lub w zwigzku z nimi,
zostang nieodwotalnie zaptacone w catosci.
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W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 r. Spotka sprzedata udziaty w GTC Seven Gardens d.o.0. Jednym
z kolejnych warunkéw jest sptata przez Kupujgcego kredytu bankowego. W scenariuszu, w ktérym
Kupujgcy nie moze spetnic¢ tego warunku, GTC SA udzielita Erste solidarnej gwarancji za wszystkie obecne
i przyszte roszczenia pieniezne GTC Seven Gardens d.o.0. (,GTC Seven Gardens”) na podstawie lub w
zwigzku z umowg kredytu terminowego z dnia 25 kwietnia 2023 r. zawartg pomiedzy Erste a GTC Seven
Gardens d.o.o0. (,Umowa Kredytu”) lub jakiegokolwiek innego Dokumentu Finansowego (zgodnie z definicjg
w Umowie Kredytu), w tym kwoty gtdwnej, odsetek, odsetki za zwtoke, optat, rezerw, prowizje, kosztow,
wydatkow, podatkow lub odszkodowan, oraz wszelkie roszczenia, jakie Erste moze mie¢ wobec GTC
Seven Gardens w wyniku uchylenia lub uniewaznienia Umowy Kredytu. Gwarancja solidarna jest wazna
do momentu nieodwotalnej i bezwarunkowej catkowitej sptaty wszystkich roszczen wynikajgcych z Umowy
Kredytu i innych Dokumentéw Finansowych. Jednoczesnie w dniu 13 stycznia 2025 r. Spétka otrzymata
gwarancje od nabywcy spétki GTC Seven Gardens d.0.0., na mocy ktdrej nabywca zobowigzuje sie do
pokrycia wszelkich roszczen wzgledem Erste, ktére zostang skierowane przeciwko Spétce.

Dodatkowo udzielane sg typowe poreczenia przy sprzedazy aktywdédw, majgce na celu gwarancje
ukonczenia budowy oraz zabezpieczenie kredytow budowlanych (gwarancja przekroczenia kosztéw).
Ryzyko zwigzane z powyzszymi poreczeniami i gwarancjami jest bardzo niskie.

Zobowigzania pozabilansowe
ZOBOWIAZANIA INWESTYCYJNE

Na dzien 31 grudnia 2024 r. oraz 31 grudnia 2023 r., Grupa posiadata zobowigzania umowne zwigzane
Z przysztymi pracami budowlanymi w kwocie 332,1 zt (77,7 EUR) oraz odpowiednio 455,2 zt (104,7 EUR).
Grupa zaktada, ze zobowigzania te bedg finansowane z dostepnych srodkéw pienieznych, biezgcych
instrumentéw finansowania, innych zewnetrznych zroédet oraz przyszlych platnosci wynikajacych
z istniejgcych uméw sprzedazy oraz umow sprzedazy, ktore zostang zawarte w przyszitosci.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

W odniesieniu do transakcji opisanej w Punkcie 1.2 dotyczgcej zakupu projektu Elibre, na dzien 31 grudnia
2024 r. istnieje zobowigzanie warunkowe w wysokosci 20 EUR (85,5 zt) bedace réznicg miedzy ceng
zakupu a juz zainwestowang kwotg. Zobowigzanie to powinno zosta¢ rozliczone w srodkach pienieznych
otrzymanych z przysztego finansowania zewnetrznego, ktére nie zostato jeszcze pozyskane. Kwota ta
bedzie wymagalna dopiero po osiggnieciu okreslonych kamieni milowych.

W odniesieniu do transakcji opisanej w nocie 28 dotyczgcej zobowigzania do wyptaty minimalnej
dywidendy, na dzien 31 grudnia 2024 r. istnieje zobowigzanie warunkowe w wysokosci 5,2 EUR (22,2 zl)
wobec LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A R.L. Kwota ta bedzie nalezna tylko wtedy, gdy
GTC nie wykona opcji kupna w celu nabycia udziatéw niekontrolujgcych.

W odniesieniu do transakcji opisanej w nocie 28 istnieje zobowigzanie warunkowe dotyczgce opcji kupna i
sprzedazy udziatow niekontrolujgcych Peach. Zarzad zaklada, Zze nie zostanie ono zrealizowane przed
uptywem 10 lat ze wzgledu na niekorzystny wptyw dla sprzedajgcego. Potencjalny wplyw wynosi 9 EUR
(38,4 zt), co stanowi cene minimalng tej opcji.

CHORWACJA

W ramach projektu Marlera Golf w Chorwacji, czes¢ gruntu jest dzierzawiona od Ministerstwa Turystyki
Republiki Chorwaciji (,Ministerstwo”). Od 2014 r. toczg sie dwie sprawy sgdowe. W 2024 r. osiggnieto
porozumienie z wywtaszczycielem i zawarto umowe kupna, na podstawie ktérej Marlera nabyta wtasnosé
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nieruchomosci. Wystano wspdlny wniosek o zawieszenie postepowania wywtaszczeniowego. Na
ekspozycje na ryzyko zwigzane z tg sprawg zawigzano rezerwe w wysokosci 1,4 EUR (6,0 zt).

Znaczace inwestycje, krajowe i zagraniczne (papiery wartosciowe, instrumenty

finansowe, wartosci niematerialne i prawne, nieruchomosci), w tym inwestycje
kapitatowe poza Grupg i ich metody finansowania

W dniu 15 listopada 2024 roku Spotka zawarta szereg umow sprzedazy udziatéw, miedzy innymi z Peach
Property Group AG i LFH Portfolio Acquico S.A R.L., jako sprzedajgcymi, prowadzgcych do nabycia portfela
aktywow mieszkaniowych w Niemczech nalezacego do Peach Property Group AG. W styczniu 2025 r.
Transakcja zostata sfinalizowana z prawnego punktu widzenia, przy czym w ujeciu ksiegowym kontrola
nad calym portfolio zostata objeta na dzien 31 grudnia 2024 r.

Szczegotowy opis transakcji znajduje sie w raporcie biezgcym nr 1/2025 z 2 stycznia 2025 r i punkcie 1.2
niniejszego Sprawozdania

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa posiadata finansowe aktywa trwate (zwigzane z nieruchomosciami
inwestycyjnymi) wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy o igcznej wartosci 661,0 zi.
Szczegobtowy opis tych aktywdw znajduje sie w punkcie 1.7.3 Finansowe aktywa trwate.

Polityka wynagrodzen i zarzadzanie zasobami ludzkimi

Polityka wynagrodzen

W dniu 14 czerwca 2022 r. przyjeto Polityke Wynagrodzeh Grupy GTC. Polityka Wynagrodzen reguluje
zasady wynagradzania cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej.

ZASADY WYNAGRADZANIA CZLONKOW ZARZADU

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wynagrodzenie cztonkéw zarzadu jest ustalane przez rade nadzorczg na
poziomie odpowiednim do zajmowanych przez poszczegdlnych cztonkdéw pozycji w zarzgdzie i zwigzanym
z tym obowigzkom. Poziom wynagrodzenia uzalezniony jest rowniez od petnionych dodatkowych funkciji,
kwalifikacji i doswiadczenia zawodowego cztonkdéw oraz aktualnej sytuacji rynkowej i gospodarczej, a takze
sytuaciji finansowej i operacyjnej oraz potrzeb Spotki.

Czlonkom zarzadu przystugujg nastepujgce skitadniki wynagrodzenia: (i) wynagrodzenie state; (ii)
wynagrodzenie zmienne i powigzane ptatnosci; (iii) akcje fantomowe lub inne programy motywacyjne
oparte na akcjach Spétki lub zmianach cen tych akcji, ktére zostang ustalone w przysztosci przez walne
zgromadzenie lub rade nadzorczg; (iv) wynagrodzenie za przestrzeganie klauzuli o zakazie konkurencii;
oraz (v) odprawa zwigzana z rozwigzaniem stosunku prawnego ze Spotka.

W odniesieniu do zmiennych skfadnikéw wynagrodzenia, okreslonej w Polityce Wynagrodzeh, ma ona
charakter motywacyjny i nagradzajgcy cztonkéw Zarzadu za petnienie ich funkcji, wywigzywanie sie z
obowigzkéw i dostarczanie doskonatych wynikéw. Cele wynagrodzenia zmiennego i zwigzane z nimi
wyplaty odzwierciedlajg szereg zatozen co do poziomow wynikéw. Cztonkom zarzgadu przystuguje roczna
premia, jezeli osiggng minimalny poziom wyznaczonych celéw w danym roku obrotowym. Roczna Premia
powinna stanowi¢ okreslony procent lub czes¢ maksymalnej kwoty premii, okre$lonej w umowie z danym
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cztonkiem zarzadu, w zaleznosci od stopnia realizacji zatozonych celéw. Roczna Premia przyznawana
cztonkom zarzgdu okreslana jest przez rade nadzorcza.

Roczna Premia jest wyptacana po zatwierdzeniu rocznego sprawozdania finansowego przez rade
nadzorczg Spétki. Na dzien sporzgdzenia niniejszego Raportu roczna premia za wyniki za rok 2024 nie
zostata jeszcze wyptacona.

Spotka ustala system wynagrodzen w taki sposoéb, aby tgczny udziat wynagrodzenia zmiennego wynosit
od 30% (trzydziestu procent) do 300% (trzystu procent) rocznego wynagrodzenia statego dla danego
cztonka Zarzadu. Przy obliczaniu powyzszej proporcji miedzy statg i zmienng czescig wynagrodzenia nie
uwzglednia sie wartosci Programu Akcji Fantomowych.

Ponadto cztonkowie zarzgdu mogg otrzymywac i otrzymywali w 2024 r. dodatkowe swiadczenia, takie jak:
(i) prywatna opieka medyczna; oraz (ii) korzystanie z samochodéw stuzbowych, telefonéw stuzbowych i
innych urzgdzen elektronicznych do celéw prywatnych oraz pokrywanie ich kosztow.

Czilonkowie zarzadu mogg réwniez otrzymac¢ wynagrodzenie za przestrzeganie zakazu konkurencji po
zakonczeniu wspotpracy. Spotka skorzystata z prawa do odstgpienia od takiego zakazu konkurowania
i takie wynagrodzenie nie zostato wyptacone bytym cztonkom zarzadu.

W roku obrotowym 2024, zgodnie z przyjetg przez Spotke Politykg Wynagradzania, cztonkowie zarzgdu
otrzymywali wynagrodzenie zasadnicze state oraz wynagrodzenie zmienne, zgodnie z umowg zawartg ze
Spétka lub inny podmiot z grupy kapitatowej Spétki. Zaden z cztonkdw zarzadu nie przystgpit do 3-letniego
programu motywacyjnego opartego na akcjach fantomowych. Ustalenie zwigzku pomiedzy
wynagrodzeniem cztonka zarzadu w postaci akcji fantomowych, a wzrostem kursu akcji Spétki taczy interes
osobisty tych czionkéw z interesem akcjonariuszy. Realizacja strategii Spotki i zaangazowanie w
dlugoterminowe interesy powinny pozytywnie wptyngé na notowania akcji Spotki, co z kolei powinno
przetozyé sie na wyzsze wynagrodzenia cztonkéw zarzgdu. Dodatkowo takie rozwigzanie zwieksza
motywacje cztonkow zarzadu, utatwia ich utrzymanie w Spétce, a tym samym przyczynia sie do stabilnosci
Spoiki.

ZASADY WYNAGRADZANIA CZE ONKOW RADY NADZORCZEJ

Czlonkom rady nadzorczej z tytutu petnienia swoich funkcji przystuguje state wynagrodzenie miesieczne,
a w przypadku petnienia dodatkowych funkcji w oddzielnym komitecie (komitetach), przystuguje im
dodatkowe state miesieczne wynagrodzenie. Wysokos¢é powyzszego wynagrodzenia ustala walne
zgromadzenie. Cztonkom rady nadzorczej nie przystugujg uzaleznione od wynikdw zmienne sktadniki
wynagrodzenia ani inne korzysci finansowe lub pozafinansowe.

W 2024 r. nastgpity zmiany w skladzie rady nadzorczej. Wynagrodzenie wyptacane czionkom rady
nadzorczej byto przyznawane i wyptacane zgodnie z Politykg Wynagrodzen. Cztonkowie rady nadzorcze;j
otrzymywali jedynie wynagrodzenie state z tytutu petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej oraz w
niektorych przypadkach dodatkowe wynagrodzenie z tytutu petnienia dodatkowych funkcji w odrebnym
komitecie (komitetach) rady nadzorcze,j.

Wynagrodzenie rady nadzorczej zatwierdza walne zgromadzenie akcjonariuszy.

Program motywacyjny

Spotka posiada system motywacyjny, ktéry sktada sie z premii za spetnienie okreslonych celéw lub celow
okreslonych przez zarzad lub rade nadzorczg (jezeli takie sie zdarzg) lub realizacje szczegdlnych
osiggniec¢. Zarzad i kluczowa kadra kierownicza jest réwniez motywowana poprzez mozliwos¢ uczestnictwa
w programie akcji fantomowych, zgodnie z ktérym, raz w roku, pracownik jest uprawniony do pewnej liczby
akcji fantomowych.
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Akcje fantomowe gwarantujg upowaznionej osobie prawo do rozliczenia z Grupg w wysokosci réwnej
réznicy pomiedzy srednim kursem ceny zamkniecia dla akcji Spotki na Warszawskiej Gietdzie Papierow
Wartosciowych w okresie 30 dni przed datg zawiadomienia Spdtki o wykorzystaniu prawa a ceng
rozliczenia (,strike”) za akcje (po uwzglednieniu dywidendy). Akcje fantomowe mogg by¢ realizowane po
ich przydzieleniu. Akcje fantomowe s3g jedynie srodkiem do obliczania przysztego zmiennego
wynagrodzenia os6b uprawnionych do jego otrzymania, ktére zalezy od przysziej ceny rynkowej akcji na
rynku regulowanym.

Spotka stosuje model dwumianowy do wyceny wartosci godziwej akcji fantomowych. Dane wejsciowe
obejmujg date wyceny, cene wykonania i date wygasniecia.

1 System kontroli programu motywacyjnego

Kazde przyznanie praw do akcji fantomowych dla cztonkéw zarzgdu w ramach programu akcji
fantomowych oraz ustalenie ich warunkéw jest sprawdzane i zatwierdzane przez komitet ds. Wynagrodzen
i rade nadzorczg. Wynagrodzenie dla kluczowej kadry kierowniczej Spoétki ustalane jest przez zarzad.

Umowy zawarte pomiedzy GTC a osobami zarzadzajgcymi

W roku 2024 Spotka zawarta umowy z czionkami zarzadu, przewidujgce wynagrodzenie podstawowe,
premie za osiggniecia, udziat w programie akcji fantomowych, opcje wyptaty odprawy w wyniku ich
rezygnaciji lub zwolnienia. Cztonkowie Zarzadu mogg by¢ uprawnieni do udziatu w programie opartym na
akcjach fantomowych. Ponadto umowy zawierajg klauzule o zakazie konkurencji oraz klauzule poufnosci.
Na dzien 31 grudnia 2024 r., zaden z czlonkdéw zarzgdu przystgpit do 3-letniego programu motywacyjnego
opartego na akcjach fantomowych.

Ocena funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu realizacji celow

Polityka wynagrodzen jest spdjna z celami stawianymi przez akcjonariuszy, ktdre obejmujg osiggniecie
diugoterminowego wzrostu wartosci. Ponadto ma na celu zapewnienie stabilnosci w zarzadzaniu Spétka
oraz prowadzenie polityki tak by przyciggng¢ i zatrzymaé wysoko wykwalifikowanych pracownikow
w krajach dziatalnosci Grupy. Cele te gwarantujg programy motywacyjne i system zatrzymywania
pracownikow zapewniajgcych osiggniecie w dtugim horyzoncie czasowym jak najlepszych, stabilnych
wynikéw finansowych, wspieranie prawidtowego i skutecznego zarzgdzania ryzykiem, wspieranie realizaciji
strategii dziatalnosci oraz ograniczanie konfliktu interesow.
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8 n 5 Wynagrodzenia cztonkéw zarzadu i czlonkéw rady nadzorczej

ZARZAD

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie czionkéw zarzadu na dzierh 31 grudnia 2024 r., za okres 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2024 r.:

. Liczba
. Wynagrodzenie
Wynagrodzenie . . przyznanych
Zmienne .
state’ akcji
(EUR)
(EUR) ] fantomowych
o : : (nie w min) :
Imie i nazwisko Okres (nie w min) (nie w min)
1 stycznia - 31
Gyula Nagy .
grudnia 2024 r. 300 000 180 000 -
1 stycznia - 31
Zsolt Farkas .
grudnia 2024 r. 216 000 120 0003 -
] . 24 kwiecien -
Balazs Gosztonyi .
31 grudnia 2024 r. 162 860 - -
. 1 wrzesnia -
Gyorgy Stofa .
3 grudnia 2024 r. 61269 - -
) 1 stycznia -
Barbara Sikora
18 marca 2024 r. 300 000 674 000 2 -

"Wynagrodzenie (oraz opfaty dla jednostek, w ktorych dysponent jest kluczowym cztonkiem kadry) sktada sie
z wynagrodzenia podstawowego za okres 12 miesiecy zakohczony 31 grudnia 2024 i premii wyptaconej za obecny i
poprzedni rok ponad program akcji fantomowych Grupy nabytych w 2024 r., zgodnie z opisem w Punkt 8.2. Program
motywacyjny. Wynagrodzenie state obejmuje swiadczenia dodatkowe.

2 Zwigzane z odprawg w zwigzku z rozwigzaniem umowy za porozumieniem stron oraz z wykorzystaniem akcjami
fantomowymi.

3To wynagrodzenie zostato przyznane uchwatg rady nadzorczej, ale nie zostato zaptacone do dnia sporzadzenia tego
raportu.
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RADA NADZORCZA

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie cztonkéw rady nadzorczej za okres 12 miesiecy zakonczony

31 grudnia 2024 r.:

Wynagrodzenie

(EUR)
Imig i nazwisko Okres (nie w min.)
Janos Péter Bartha 1 stycznia - 31 grudnia 2024 r. 55 814
Csaba Cservenak 15 marca - 31 grudnia 2024 r. 23 094
Lérant Dudas 1 stycznia - 31 grudnia 2024 37 815
Balazs Figura 1 stycznia- - 15 marca 2024 r. 6 008
Mariusz Grendowicz 1 stycznia- - 15 marca 2024 r. 6 008
Laszlo Gut 1 stycznia - 31 grudnia 2024 37 815
Artur Kozieja 1 stycznia - 31 grudnia 2024 40 186
Marcin Murawski 1 stycznia- - 31 grudnia 2024 r. 43 621
Magdalena Frackowiak 25 wrzesnia - 31 grudnia 2024 r. 7740
Dr. Tamas Sandor 15 marca - 31 grudnia 2024 r. 31 886
Balint Szécsényi 1 stycznia- - 31 grudnia 2024 r. 29 023
Dr. Leonz Meyer 13 marca - 17 czerwca 2024 r. 10 386
Stawomir Niemierka 1 stycznia - 25 wrzesnia 2024 r. 21 364
Dominik Januszewski 1 stycznia- 31 grudnia 2024 r. 30 914

Liczba pracownikéw

Liczba pracownikéw (petne etaty) zatrudnionych w spétkach Grupy wynosita 242 na dzieh 31 grudnia 2024
r.i 219 na dzien 31 grudnia 2023 r.

Polityka szkoleniowa

Spotka oferuje pracownikom réznorodne formy podnoszenia kwalifikacji zawodowych. Kluczowe
strategiczne szkolenia i warsztaty sg prowadzone przez zewnetrzne spoétki. Zakres takich szkolen
koncentruje sie gtdbwnie na wiedzy rynkowej i produktowej, marketingu, procesach i aplikacjach IT,
zarzadzaniu aktywami, wiedzy prawnej, podatkowej i ksiegowej. Spotka uwaza, ze takie szkolenia
zwiekszajg zaangazowanie pracownika w wykonywanych zadaniach biznesowych, poprawiajgc jego
umiejetnosci i utrzymujg wysoka jakosci obstugi klienta.
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Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i Swiadczen o

podobnym charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo
bytych cztonkéw organéw administrujagcych

Nie ma zadnych zobowigzan wynikajgcych z emerytur i $wiadczen o podobnym charakterze dla bytych
0s6b zarzagdzajgcych, nadzorujgcych albo bytych cztonkéw organéw administrujgcych.

Akcje GTC w posiadaniu cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia akcje, ktére sg wiasnoscig, bezposrednio lub posrednio, cztonkéw zarzgdu
i rady nadzorczej Spotki na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania oraz zmiany w ich posiadaniu od
daty publikacji ostatniego sprawozdania finansowego Grupy (raportu kwartalnego za okres 3 i 9 miesiecy
zakonczony 30 wrzes$nia 2024 r.) w dniu 26 listopada 2024 r.

Informacje przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informacji uzyskanych od cztonkéw
zarzadu i rady nadzorczej:

Liczba akcji
na dzien Nominalna wartos¢ Zmiana od
28 kwietnia 2025 r. akcji w PLN 26 listopada 2024 r.
(nie w min) (nie w min) (nie w min)
Cztonek zarzadu
Gyula Nagy 0 0 Bez zmian
Zsolt Farkas 0 0 Bez zmian
Balazs Gosztonyi 0 0 Bez zmian
Gyorgy Stofa’ 0 0 Bez zmian
Zarzad , razem 0 0
Czionek rady nadzorczej
Janos Péter Bartha 0 0 Bez zmian
Csaba Cservenak 0 0 Bez zmian
Lorant Dudas? 0 0 Bez zmian
Magdalena Frackowiak 0 0 Bez zmian
Laszlo Gut 0 0 Bez zmian
Dominik Januszewski 0 0 Bez zmian
Artur Kozieja 0 0 Bez zmian
Marcin Murawski 0 0 Bez zmian
Dr. Tamas Sandor 0 0 Bez zmian
Balint Szécsényie 0 0 Bez zmian
Rada nadzorcza, razem 0 0
! Stan na 3 grudnia 2024 r.
2 Stan na 5 stycznia 2025 r.
3 Stan na 18 marca 2025 .
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Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz warunki
rynkowe

Grupa prezentuje informacje na temat znaczacych transakcji Spotki lub jej podmiotéw zaleznych, zawartych
z podmiotem powigzanym w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok konczacy sie 31 grudnia
2024 r. w Nocie 34 Transakcje z podmiotami powigzanymi.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 r. Grupa nie przeprowadzita z podmiotami powigzanymi istotnych
transakcji, ktére nie sg oparte na warunkach rynkowych.

Informacje o podpisanych i zakonczonych w danym roku umowach kredytowych

W lutym 2024 roku, Dorado 1 EOOD, jednostka catkowicie zalezna od Spoiki, podpisata umowe kredytu
bankowego na kwote 55,0 EUR (238,0 zt) z DSK Bank AD oraz OTP Bank PLC z terminem zapadalno$ci
w marcu 2029 roku. Cata kwota kredytu zostata wyptacona.

W dniu 25 czerwca 2024 roku, Globis Poznar Sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezna od Spéfki, podpisata
z Santander Bank Polska S.A. aneks przedtuzajgcy termin sptaty kredytu z 30 czerwca do 31 sierpnia 2024
roku. Kredyt w kwocie 14,8 EUR (63,6 zt) zostat sptacony w terminie zapadalno$ci.

W dniu 14 sierpnia 2024 roku GTC Aeropark sp. z 0.0. oraz Artico sp. z 0.0., jednostki catkowicie zalezne
od Spditki, podpisaty umowe kredytu na kwote 31,6 euro (136,3 zt) z Santander Bank Polska S.A. z 5-
letnim okresem spfaty od dnia 29 sieprnia 204, tj.daty uruchomienia kredytu. Cata kwota kredytu zostata
wypfacona.

W grudniu 2024 r. Grupa GTC nabyta portfel nieruchomosci mieszkaniowych w Niemczech tgcznie z
istniejgcymi kredytami bankowymi o wartosci okoto 185,4 EUR, obecnie udzielanymi niektérym spotkom
projektowym przez wiele bankéw, w tym : DZ Hyp AG, Landesbank Baden-Wirttemberg, Sparkasse
Kaiserslautern, and Volksbank BRAWO eG z terminami zapadalnos$ci w okresie od 30 czerwca 2025 r. do
28 lutego 2029 r.

W dniu 20 grudnia 2024 r. GTC Paula SARL jednostka catkowicie zalezna od Spétki, podpisata umowe
kredytu na kwote 190 EUR z podmiotami z Baupost Group, L.L.C. i Diameter Capital Partners LP z
terminem zapadalnosci 20 grudnia 2029 r. Pozyczka jest gwarantowana w szczegolnosci przez Spétke
oraz podmioty z GTC Group, na warunkach okreslonych w Umowie Kredytowe;j.

Wszystkie podpisane w roku 2024 umowy kredytowe byly denominowane w euro, a oprocentowanie w
wiekszosci uméw bazowalo na marzy powiekszonej o wskaznik Euribor. Srednia efektywna stopa
procentowa dla kredytow Grupy (wytaczajac kredyty dotyczgce aktywdw przeznaczonych do sprzedazy)
na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosi 3,45% w skali roku.
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Informacje na temat uméw, o ktérych Spotka posiada wiedze (w tym zawartych po

dniu bilansowym), ktére mogg skutkowaé¢ zmianami struktury akcjonariatu w
przysziosci

W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 r. Grupa nie otrzymata zadnych informacji o umowach, ktére
mogtyby w przysztosci skutkowaé zmianami struktury akcjonariatu. Jednakze w dniu 27 grudnia 2023 r.,
Spotka otrzymata dwa zawiadomienia od GTC Dutch Holdings B.V. i GTC Holding Zartkérien Mikodé
Részvénytarsasag. informujgce o ustanowieniu zastawu odpowiednio na 337.637.591 i 21.891.289 akcjach
Spotki.

Trwajace przed sadem lub organem publicznym istotne postepowania z udziatem
Globe Trade Centre S.A. lub jej podmiotéow zaleznych

Nie ma zadnego istotnego postepowania ani postepowan zbiorowych przed sadem Ilub organem
administracji publicznej z udziatem Globe Trade Centre S.A. lub jej podmiotdéw zaleznych.

Znaczace umowy podpisane w danym roku w tym umowy ubezpieczenia,
wspotpracy lub kooperacji

W dniu 15 listopada 2024 roku, Spotka zawarta szereg uméw sprzedazy udziatéw, miedzy innymi z Peach
Property Group AG i LFH Portfolio Acquico S.A R.L., jako sprzedajgcymi, prowadzacych do nabycia portfela
aktywdéw mieszkaniowych w Niemczech nalezgcego do Peach Property Group AG. W styczniu 2025 r.
Transakcja zostata sfinalizowana z prawnego punktu widzenia, przy czym w ujeciu ksiegowym kontrola
nad catym portfolio zostata objeta na dzien 31 grudnia 2024 r.

Szczegobtowy opis transakcji znajduje sie w raporcie biezgcym nr 1/2025 z 2 stycznia 2025 r i punkcie 1.2
niniejszego Sprawozdania

Umowy z podmiotem uprawnionym do wykonania audytu sprawozdan

finansowych

W lutym 2022 r. Spoétka zawarta umowe z PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., z siedzibg w Warszawie (,PwC”), na wykonanie audytu jednostkowego
sprawozdania finansowego Globe Trade Centre S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Globe Trade Centre S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2022 r., 31 grudnia 2023 oraz 31 grudnia 2024 r.
Dodatkowo do tej umowy Grupa zawarta kilkadziesigt uméw z PwC w réznych krajach w celu zbadania
spotek zaleznych Grupy.

Firma audytorska zostata wybrana uchwata rady nadzorcza Spétki z dnia 9 lutego 2022 r.
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Ponizsze zestawienie przedstawia liste ustug $wiadczonych dla Grupy przez PwC oraz wynagrodzenie za
ustugi w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2024 r. i 31 grudnia 2023 r.

Za rok zakonczony

31 grudnia 31 grudnia 2023

2024 r. r.

tys. PLN tys. PLN

Za badanie i przeglad sprawozdan finansowych 4.414 3816

Ocena sprawozdania o wynagrodzeniach zarzadu i rady 69 64
nadzorczej oraz inne ustugi atestacyjne i pokrewne

Razem 4.483 3.880

Gtéwne czynniki ryzyka

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY

Ryzyko Opis Metoda zarzgdzania ryzykiem
Ryzyko Grupa podlega wplywom warunkow | e  Biezgce monitorowanie warunkéw
niekorzystnych makroekonomicznych, w szczegdlnosci ogodlnych rynkowych i makroekonomicznych
trendéw warunkow panujgcych w UE oraz w gospodarkach

makroekonomicznych

krajowych i lokalnych, takich jak wzrost produktu
krajowego brutto, inflacja, zmiany stép procentowych i
stopy bezrobocia. Niekorzystne trendy
makroekonomiczne w potgczeniu z niestabilnoscig
rynkéw finansowych mogg mie¢ negatywny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy, przychody z najmu, wartosé
rynkowg nieruchomosci Grupy, a takze dostepnosc i
koszt finansowania/refinansowania dtuznego.

e Zabezpieczenie przychoddéw z
najmu poprzez zawieranie
dtugoterminowych umoéw najmu z
indeksowanymi stawkami czynszu

o Ciaggta analiza zachowania i
potrzeb najemcéw

e Podejmowanie decyzji
dotyczacych nowych projektow w
oparciu o biezgce i przewidywane
warunki rynkowe, oraz

e Utrzymanie wystarczajgcego
poziomu $rodkow pienieznych i
dostepnych limitéw kredytowych
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Ryzyko geopolityczne

Czynniki geopolityczne, w tym wojna w Ukrainie,
sankcje gospodarcze natozone na Rosje i Biatorus,
konflikt na Bliskim Wschodzie, napiecia pomiedzy
Chinami i Tajwanem, a takze niepewnos¢ zwigzang z
politykg zagraniczng Stanéw Zjednoczonych w $wietle
niedawnej transformacji politycznej, mogg stanowi¢
czynnik niestabilnoéci dla regionu. W potaczeniu z
szeregiem innych czynnikédw makroekonomicznych i
geopolitycznych, w tym ogdlna niepewnos¢ polityczna
panujgca w niektorych panstwach w ktérych Grupa
prowadzi dziatalnos¢ (w tym Niemcy i Wegry), mogg
mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i
wyniki finansowe Grupy. Kontynuacja trwajgcych
konfliktéw moze skutkowaé dalszymi zaktdceniami w
tancuchach dostaw, ograniczong dostepnoscig
podwykonawcéw i ogélnym wzrostem cen materiatéw,
a takze wzrostem cen energii.

Biezgce monitorowanie sytuaciji
geopolitycznej pod katem jej
potencjalnego wptywu na Grupe,
poszczegdlne projekty oraz
dtugoterminowe plany
inwestycyjne Grupy

Na dzien sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania Grupa nie
zidentyfikowata konkretnych
czynnikow ryzyka, ktére
bezposrednio wynikatyby z
trwajgcych konfliktéw, a ktére miaty
wplyw na dziatalnos$¢ operacyjna,
wyniki finansowe lub proces
inwestycyjny Grupy.

Ryzyko zwigzane z
realizacja strategii

Grupa moze nie by¢é w stanie zrealizowaé swojej
strategii w czesci lub w catosci i nie ma pewnosci, ze
realizacja strategii Grupy doprowadzi do osiggniecia
zatozonych celéw. Powodzenie strategii Grupy zalezy
czesciowo od szeregu zatozen i nieprzewidzianych
okoliczno$ci (np. w zakresie poziomu rentownosci
potencjalnych celéw inwestycyjnych, ich wyceny i
kryteriéw inwestycyjnych opracowanych przez Grupe),
ktore moga okazac¢ sie czesciowo lub catkowicie
btedne bagdz niedoktadne, skutkujac nizszym niz
przewidywany poziomem zwrotu z inwestycji. Istnieje
ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie zrealizowac
zaplanowane;j strategii sprzedazy w catosci lub czesci
lub po zaktadanych cenach (ktére moga réznic sie od
wartosci nabycia) lub, w przypadku czesci projektow,
moze by¢é wymagana wspotpraca wiekszosciowego
partnera w projektach joint venture.

Istnieje rowniez ryzyko ze Grupa nie zidentyfikuje i
nie zrealizuje nowych inwestycji po atrakcyjnych
cenach i na korzystnych warunkach, ktére spetnig jej
cele w zakresie stopy zwrotu i osiggng zaktadang
wartosé. W konsekwencji Grupa moze nie by¢ w
stanie pozyskaé nieruchomosci i zrealizowaé
planowanych projektéw, a przejecia mogg w praktyce
nie generowac przewidywanych przychodéw. Grupa
moze réwniez nie osiggna¢ swoich celéw ze wzgledu
na czynniki wewnetrzne i zewnetrzne o charakterze
regulacyjnym, prawnym, finansowym, spotecznym lub
operacyjnym, ktérych czesé moze by¢ poza kontrolg
Grupy, takie jak niestabilne warunki rynkowe, brak
zasobodw kapitatowych niezbednych do rozwoju,
zmiennos$¢ cen i dostepnosé celdow inwestycyjnych na
wiasciwych rynkach, a takze zmiany przepiséw
prawa.

Kierownictwo Grupy cechujgce sie
doswiadczeniem i orientacjg na
cele

Wykwalifikowany zespot
specjalistow

Monitorowanie warunkow
rynkowych (zaréwno globalnych,
jak i regionalnych) oraz innych
czynnikéw istotnych z punktu
widzenia realizacji celow
strategicznych Grupy

Okresowa weryfikacja kluczowych
celdéw strategicznych, oraz
Wspotpraca z renomowanymi
brokerami i agentami oraz
renomowanymi doradcami
prawnymi, podatkowymi,
handlowymi i technicznymi w
procesie due diligence oraz w
procesie realizacji nowych
inwestycji.
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Ryzyko zwigzane z
inwestycjami w

nowych sektorach i
na nowych rynkach

Grupa postanowita realizowa¢ potencjalne nowe
inwestycje w okreslonych nowych sektorach i
regionach geograficznych, w tym (i) parki innowagciji i
technologii; (ii) instalacje energii odnawialnej;(iii)
sektor hotelarski oraz (iv) szeroko pojety sektor
mieszkaniowy, obejmujgcy nieruchomosci PRS,
mieszkania dla senioréw i domy studenckie. Nie ma
pewnosci, ze inwestycje w nowe sektory przyniosg
przewidywane zyski i zwiekszg rentownos¢ Grupy.
Powodzenie inwestycji w nowych sektorach i na
nowych rynkach zalezy w znacznym stopniu od
posiadania dobrej znajomosci okreslonego rynku i/lub
sektora oraz umiejetnosci lokalizowania i nabywania
nieruchomosci po atrakcyjnych cenach i na
korzystnych warunkach, a bardziej doswiadczeni
deweloperzy nieruchomosci komercyjnych, ktorzy
dziatajg w takich sektorach od diuzszego czasu, mogg
mie¢ przewage nad Grupg i stanowi¢ dla niej istotng
konkurencje. Ponadto pomysine wdrozenie nowej
strategii Grupy moze spowodowaé okreslone zmiany
w portfelu nieruchomosci Grupy, w tym w jego
strukturze geograficznej i strukturze wedtug klas
aktywow (tj. nieruchomosci handlowych, biurowych,
mieszkaniowych i innych), wskutek czego zmianie
mogg ulec rézne wskazniki dotyczgce dziatalnosci
Grupy i cyklicznych przeplywdéw  pienigznych
pochodzgcych z przychoddéw z czynszéw.

Inwestycje w nowe sektory na
niewielkg skale (takie inwestycje nie
obejmujg wigcej niz 10% aktywow
Grupy)

Inwestycje jako udziatowiec
mniejszosciowy w platformy
inwestycyjne wspdlnie z
doswiadczonymi deweloperami i
inwestorami finansowymi
Prowadzenie kompleksowych analiz
nowych sektoréw i rynkow
Wspétpraca z lokalnymi specjalistami
znajgcymi warunki panujgce na
okreslonym rynku, oraz
Prowadzenie szczegétowej analizy
due diligence przed podjeciem decyzji
0 przystagpieniu do realizacji nowej
inwestycji

Ryzyko zwigzane ze
zmianami preferencji
najemcow i
konsumentow

Po pandemiczna zmiana dominujgcego modelu pracy
skutkujgca udziatem pracownikdw pracujgcych w
trybie hybrydowym tgczacym prace w domu z pracg w
biurze lub pracujgcych wylgcznie w domu
(spotegowana  zmianami w  prawie pracy
wprowadzonymi w Polsce), a takze zmiany preferencji
zakupowych w potgczeniu z rosngcym znaczeniem
zakupéw online zamiast zakupow tradycyjnych moga
doprowadzi¢ do zmniejszenia popytu na powierzchnie
biurowa i handlowg, co z kolei moze spowodowac
zmniejszenie stopy zwrotu z najmu i zyskow lub
spowodowa¢ ich spadek ponizej zera, a w rezultacie
moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowa i wyniki Grupy.

Prowadzenie biezgcych analiz
najnowszych trendéw w oparciu o
raporty branzowe oraz wtasne analizy
preferencji konsumentow

Elastyczne reagowanie na
zmieniajgce sie preferencje
konsumentow i najemcéw

Dazenie do zapewnienia najemcom
wysokiej jakosci projektdw o wysokiej
atrakcyjnosci

Ulepszanie infrastruktury dla
najemcow i wdrazanie przyjaznych im
rozwigzan w budynkach, oraz
Dostosowywanie strategii Grupy do
zmieniajgcych sie trendow i sytuacji
rynkowe;.
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Ryzyko zwigzane z
procesem
budowlanym

Grupa jest narazona na ryzyko zwigzane z procesem
budowlanym, w tym m in. upadios¢ gidwnego
wykonawcy, roszczenia podwykonawcow i spory
prawne, opéznienia w pracach, niewlasciwa jakosé
prac, wzrost cen materiatéw i robocizny oraz niedobér
wykwalifikowanych zespotéw specjalistow.
Niepowodzenie w ktérymkolwiek z tych obszaréw
moze mie¢ negatywny wplyw na reputacje Grupy i
atrakcyjno$¢ rynkowa ukonczonych nieruchomosci.
Budowa projektéw Grupy moze rowniez ulegac
opdznieniom lub innym negatywnym czynnikom, nad
ktérymi Grupa ma ograniczong kontrole lub nie ma jej
wcale, takim jak kleski zywiotowe, wypadki przy pracy,
zmiany w obowigzujgcych przepisach prawa oraz
wzrost kosztow finansowania zewnetrznego. Ponadto
nie ma pewnosci, ze Grupa uzyska w odpowiednim
czasie pozwolenia lub inne decyzje wymagane przez
wlasciwe organy w zwigzku z prowadzonymi lub
nowymi projektami deweloperskimi. Decyzje takie
mogg zosta¢ zakwestionowane przez osoby trzecie,
co moze skutkowac opdznieniami w harmonogramie
realizacji inwestycji, niedotrzymaniem terminéw i/lub
zaniechaniem inwestycji. Grunty Grupy mogg réwniez
wymagaé zmiany przeznaczenia lub uzyskania
nowego lub zmienionego miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego lub decyzji o
warunkach zabudowy. Grupa nie moze
zagwarantowac uzyskania wymaganych pozwolen, a
w przesztosci napotykata trudnosci w tym zakresie.

Wspotpraca z renomowanymi i
doswiadczonymi wykonawcami,
podwykonawcami i dostawcami
Weryfikacja kondyciji finansowej i
mozliwosci technicznych wykonawcy
lub dostawcy przed podpisaniem
umowy

Stosowanie w umowach o roboty
budowlane mechanizmoéw
chronigcych inwestoréw (np.
wynagrodzenie ryczattowe,
odpowiedzialnos$¢ odszkodowawcza
za podwykonawcow, obowigzek
przedstawienia odpowiednich
gwarancji bankowych lub innych
zabezpieczen nalezytego wykonania
robét i okresy gwarancyjne)
Prowadzenie biezgcego nadzoru nad
projektami budowlanymi przez
kierownikéw projektow

Prowadzenie szczegotowych analiz
dotyczgcych przeznaczenia gruntéow
przed ich nabyciem

Rozwijanie do$wiadczenia w
uzyskiwaniu pozwolen od wtadz
najwiekszych miast w Polsce, oraz

Wspétpraca z doswiadczonymi
zewnetrznymi pracowniami
architektonicznymi i urbanistycznymi
oraz specjalistami z zakresu
planowania i procedur
administracyjnych

Ograniczenie liczby nowych inwestyc;ji
deweloperskich Grupy
przeprowadzonych w tym samym
czasie (w Swietle faktu, ze dziatalnosé
deweloperska nie jest podstawowg
dziatalnoscig biznesowa Grupy).
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Ryzyko zwigzane z
potencjalnie
niewystarczajacymi
nakladami
inwestycyjnymi
przeznaczonymi na
portfel mieszkaniowy
w Niemczech

Portfel nieruchomosci mieszkalnych na wynajem w
Niemczech zakupiony przez Grupe, obejmuje
nieruchomosci wybudowane w latach 1950-1969, a
takze nowsze nieruchomosci wybudowane w latach
1970-1984. Grupa przeznaczyta srodki na nakiady
kapitatowe w celu przeprowadzenia prac remontowych
majgcych na celu zmodernizowanie budynkéw tak,
aby spetnialy standardy ESG, jednak moze okazac sie,
ze przeznaczona kwota jest nie wystarczajgca. Moze
sie rowniez okazaé, ze budynki wymagajg
dodatkowych renowaciji, ktére nie sg uwzglednione w
ocenach technicznych budynkéw wykonanych przed
ich nabyciem. Ponadto Unia Europejska moze przyjaé
nowe regulacje dotyczgce obowigzkowych remontéw,
ktore grupa bedzie musiata wykonadé, a ktérych koszty
nie sg uwzglednione w zabezpieczonych naktadach
kapitatowych.

Szerokie doswiadczenie w
doprowadzaniu budynkéw do
standardu ESG

Kompleksowa ocena techniczna
portfela przeprowadzona przed
nabyciem, oraz

Monitorowanie regulacji dotyczacych
standardow ESG.

Ryzyko
niedostosowania
nieruchomosci Grupy
do zmian
klimatycznych,
kryteriow
zréwnowazonego
rozwoju oraz braku
mozliwosci
zmniejszenia ich
wplywu na
srodowisko

Grupa jest zobowigzana do przyjecia aktow prawnych
UE w zakresie ESG, spetnienia wielu kryteriow
zrownowazonego rozwoju oraz podjecia dziatan
majgcych na celu zmniejszenie wptywu dziatalnosci
Grupy na srodowisko. Istnieje ryzyko, ze dostosowanie
budynkéw Grupy do osiggniecia zerowej efektywnosci
netto, jak réwniez dziatania podejmowane przez Grupe
w celu poprawy efektywnosci budynkéw, mogg
wymagaé znacznych naktadéw inwestycyjnych, a w
niektérych przypadkach mogg by¢é trudne do
wdrozenia. Nie mozna wykluczy¢, ze w celu
zmniejszenia swojego $ladu weglowego najemcy bedag
poszukiwaé powierzchni o niskim $ladzie weglowym
lub bedg ogranicza¢ swojg powierzchnie biurowg lub
przyktada¢ duzag wage do pracy z domu (w celu
wygenerowania mniejszej lub nawet zerowej emisji
dwutlenku wegla) zamiast pracy z biura, co moze
doprowadzi¢ do zmniejszenia popytu na powierzchnie
biurowa i mie¢ negatywny wptyw na zwroty z najmu i
rentowno$¢ Grupy. lIstnieje ryzyko, ze budynki
niespetniajgce kryteriow zrownowazonego rozwoju nie
bedg atrakcyjne ani dla najemcéw, ani dla
potencjalnych nabywcéw, a w konsekwencji sprzedaz
takich budynkéw moze by¢ utrudniona lub cena
oferowana za takie budynki nie  bedzie
satysfakcjonujgca dla Grupy. Ponadto obserwowane
zmiany klimatyczne (w szczegdlnosci zmiany $redniej
temperatury powietrza w regionie, w ktérym Grupa
prowadzi dziatalno$¢) mogg wymagac wprowadzenia
zmian w nieruchomosciach bedgcych obecnie w
posiadaniu Grupy, jak réwniez w ich wyposazeniu (w
tym np. wymiany klimatyzatoréw, wymiany starego
osSwietlenia na LED itp.) Brak wprowadzenia tych
zmian w odpowiednim czasie moze skutkowac
niekorzystng sytuacjg konkurencyjng i spadkiem
przychodéw z najmu; a takze wptywaé na zdolnosé
kredytowg posiadanych przez Grupe nieruchomosci
inwestycyjnych

Koncentracja na dogtebnej analizie
wptywu funkcjonowania budynkéw
Grupy na srodowisko

Ciagte doskonalenie procesu
monitorowania i zarzadzania
budynkami w oparciu o najbardziej
uznane systemy certyfikacji
srodowiskowej, takie jak BREEAM czy
LEED

Ograniczenie emisji dwutlenku wegla
przez Grupe przede wszystkim
poprzez zapewnienie efektywnosci
energetycznej budynkow i
inwestowanie w energie ze zrodet
odnawialnych

Korzystanie z czystej energii z
certyfikowanych zrédet we wszystkich
budynkach na Wegrzech, w Polsce,
Rumunii i Chorwacji oraz czesciowo w
Butgarii

Wspieranie lokalnych spotecznosci
oraz dziatania edukacyjne i kulturalne
poprzez wspotprace z ponad setkg
organizacji, w tym organizacjami
pozarzgdowymi, szkotami i
uniwersytetami, oraz

Dostarczanie nowych budynkéw oraz
nabywanie i zarzadzanie aktywami z
naciskiem na ochrone srodowiska.
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RYZYKO PRAWNE | WYNIKAJACE Z PRZEPISOW

Ryzyko

Opis

Metoda zarzgdzania ryzykiem

Ryzyko zmian w
przepisach prawa

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe podlega
réznym przepisom obowigzujgcym w Polsce, na
Wegrzech, w Rumunii, Chorwaciji, Serbii, Bulgarii,
Niemczech i innych krajach, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalnos¢ (w tym  przepisom
przeciwpozarowym i BHP, przepisom dotyczagcym
ochrony $rodowiska, przepisom prawa pracy i
zagospodarowania przestrzennego) i jest narazona
na ryzyko zmian przepiséw obowigzujgcych w
takich krajach. Nowe Ilub zmienione przepisy,

zasady, regulacje Ilub rozporzgdzenia mogg
wymagaé poniesienia znacznych,
nieprzewidzianych  wydatkéw lub  naktadaé

dodatkowe obowigzki i/lub ograniczenia w zakresie
korzystania z  nieruchomosci  Grupy i/lub
prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Biezgce monitorowanie zmian w
przepisach prawa majgcych
zastosowanie do dziatalnosci Grupy
(jeszcze w trakcie procesu
legislacyjnego), tak aby Grupa mogta
szybko dostosowaé swojg dziatalnosc¢
do nowych wymogow, oraz

Wspétpraca z renomowanymi doradcami
prawnymi w krajach, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalnosc.

Ryzyko zwigzane z
przepisami
dotyczacymi
maksymalnych
podwyzek czynszu
w Niemczech

Sektor najmu nieruchomos$ci mieszkaniowych w
Niemczech, w ktérym Grupa rozpoczeta
dziatalnos¢, jest $cisle regulowany i podlega
przepisom ograniczajgcym maksymalne podwyzki
czynszu przez wynajmujgcych. Nie mozna
wykluczyé, ze w Swietle obecnej sytuacji politycznej
w Niemczech wprowadzone zostang dalsze
ograniczenia dotyczgce wzrostu czynszow, a nawet
ogolnokrajowe ich zamrozenie.
Nieprzewidywalnos¢ decyzji regulatora w tym
zakresie postrzegana jest jako najwieksze ryzyko
po stronie przychodéw. Warto rowniez podkresli¢,
ze okoto 30% portfela mieszkaniowego Grupy jest
wynajmowane podmiotom publicznym.
Wprowadzenie przepisow w zakresie ograniczenia
wzrostu czynszéw w zasobach mieszkaniowych
bytoby szczegdlnie niekorzystne w obliczu
rosngcych kosztéw (np. na utrzymanie i remont
mieszkan). Fakt ten, w potgczeniu z kosztami
finansowania  zakupu portfela moze to
spowodowaé, ze Grupa nie osiggnie zaktadanych
zwrotow z inwestycji, napotka trudnosci w zbyciu
czesci aktywdw po korzystnych cenach lub nie
zrealizuje splaty zobowigzan finansowych w
zaktadanym terminie.

State monitorowanie zmian w

przepisach prawa niemieckiego
majgcych wplyw na dziatalno$¢ Grupy,

w szczegolnosci tych dotyczgcych
ograniczenia podwyzek czynszow
Dostosowanie budynkéw do standardéw
ESG, co w diuzszej perspektywie powinno
zarowno zwiekszy¢ atrakcyjnosc¢ portfela,
jak i obnizy¢ koszty jego utrzymania; oraz
Wspétpraca z renomowanymi doradcami
prawnymi w zakresie uméw najmu i
dozwolonych podwyzek czynszu na
podstawie prawa niemieckiego.
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Ryzyko zmian w
przepisach
podatkowych lub ich
interpretaciji

Biorgc pod uwage, ze przepisy podatkowe w
krajach, w ktoérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, w
tym w Polsce, sg zloZzone i podlegajg czestym
zmianom, a podejscie réznych  organéw
podatkowych nie jest jednolite i spéjne, Grupa jest
narazona na ryzyko, ze organy podatkowe
zastosujg odmienng interpretacje przepiséw
podatkowych ktérym podlega, co moze okazaé sie
niekorzystne dla niej. Nie ma pewnosci, ze
okreslone interpretacje podatkowe juz uzyskane i
stosowane przez Grupe nie zostang zmienione lub
zakwestionowane. Istnieje  rowniez  ryzyko
wprowadzenia nowych przepiséw prawa
podatkowego, co moze skutkowac¢ zwiekszeniem
kosztéw z uwagi na okolicznosci zwigzane z
koniecznoscig dostosowania sie do zmienionych
lub nowych przepiséw. Ponadto w zwigzku z
transgranicznym charakterem dziatalnosci Grupy,
umowy miedzynarodowe, w tym umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania, ktore majg
zastosowanie do cztonkéw Grupy, mogag réwniez
mie¢ wptyw na dziatalnos¢ jej spotek.

Monitorowanie zmian w prawie
podatkowym dotyczacym dziatalno$ci
Grupy

Wystepowanie o interpretacje podatkowe
w przypadku jakichkolwiek watpliwosci
dotyczacych opodatkowania okreslonej
transakcji i realizacja transakcji zgodnie z
takg interpretacjg

Zatrudnianie doswiadczonych ksiegowych
i specjalistow z zakresu finansow; oraz
Wspétpraca z renomowanymi doradcami
w zakresie prawa i podatkow

Ryzyko sporow
sadowych

Grupa moze by¢ narazona na roszczenia i moze
zostac pociggnieta do odpowiedzialnosci w zwigzku
ze zdarzeniami majgcymi miejsce na jej placach
budowy, takimi jak wypadki, urazy lub ofiary
$miertelne wsrdd jej pracownikéw, wykonawcow lub
0s0b odwiedzajgcych place budowy. Grupa moze
réwniez zostaé pociggnieta do odpowiedzialnosci w
zwigzku ze zrealizowanymi transakcjami sprzedazy
projektéw (np. w zwigzku z naruszeniem gwarancji
udzielonych przez Grupe illub w zwigzku z
istnieniem wad, o ktérych Grupa nie wiedziata, ale
powinna byta wiedzie¢c w momencie zawierania
transakcji). Grupa moze by¢ réwniez
zaangazowana w spory sgdowe na niewielkg skale
i inne postepowania sgdowe zwigzane z umowami
najmu w przypadku naruszenia okreslonych
obowigzkéw wynajmujgcego zawartych w takich
umowach.

Stosowanie wysokich standardéw w
zakresie zdrowia, bezpieczenstwa i
ochrony srodowiska

Monitorowanie przestrzegania procedur
BHP i srodowiskowych przez
pracownikow Grupy oraz jej wykonawcow,
ich pracownikow i podwykonawcow
Wprowadzenie mechanizmu
ograniczajgcego odpowiedzialno$¢ Grupy
w dokumentach transakcyjnych (np.
ograniczenia czasowe, kwotowe)
Wspétpraca z renomowanymi doradcami
prawnymi w przypadku sporu
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CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

Ryzyko

Opis

Metoda zarzadzania ryzykiem

Ryzyko spadku
poziomu najmu

Jakikolwiek znaczacy spadek poziomu najmu w
nieruchomosciach Grupy, w szczegoélnosci utrata
renomowanych gtéwnych najemcéw, moze miec
istotny negatywny wptyw na zdolno$¢ Grupy do
generowania  przeptywow  pienieznych  na
przewidywanym poziomie. Nie ma pewnosci, ze
najemcy przediuzg umowy najmu na warunkach
korzystnych dla Grupy po wygasnieciu biezgcych
uméw najmu, a jesli tego nie uczynia, ze znajdg sie
nowi najemcy o réwnowaznej reputacji (lub nowi
najemcy w ogdle), ktérzy podpiszg umowy najmu
na warunkach komercyjnych satysfakcjonujgcych
Grupe (w szczegdlnosci biorgc pod uwage rosngce
oczekiwania najemcow w zakresie standardow
wykonczenia i zachet). Ryzyko jest szczegodlnie
zauwazalne na wegierskim rynku, gdzie poziom
najmu istniejgcych budynkéw, jak réwniez umow
wstepnego najmu budynkoéw jeszcze w trakcie
budowy (np. Centerpoint 3) nie jest
satysfakcjonujgcy dla Grupy. Sytuacja ta jest
wynikiem nie tylko stosunkowo wysokiego
wskaznika niewynajetych powierzchni w biurach,
wynoszgcego okoto 14%, ale réwniez z panujgcej
obecnie sytuacji makroekonomicznej i politycznej
na Wegrzech. Ponadto prawdopodobne jest, ze
wskaznik ten dla rynku biur prywatnych na
Wegrzech ulegnie dalszemu obnizeniu w wyniku
dziatania programéw publicznych majgcych na
celu zwigkszenie podazy kontrolowanej przez
panstwo powierzchni biurowej, ktéra jest obecnie
w budowie. Wszystkie te czynniki mogg skutkowaé
niemoznoscig osiggnigcia docelowego poziomu
czynszow lub nawet doprowadzi¢ do dalszego
spadku poziomu czynszéw, a w konsekwencji
negatywnie wptyngé na wyniki finansowe Grupy.

e Dazenie do zapewnienia wysokiej

jakosci projektéw, ktore sg atrakcyjne

dla najemcow

Wzmacnianie strategii wynajmu i
marketingu

Budowanie dobrych, diugoterminowych
relacji z najemcami

Ciaggte analizowanie trendéw rynkowych

i szybkie dostosowywanie sie do zmian
Ulepszanie infrastruktury i wdrazanie
rozwigzan przyjaznych najemcom w
budynkach

Efektywne zarzadzanie nieruchomosciami
komercyjnymi Grupy

Doswiadczony zesp6t leasingowy; oraz
Wspétpraca z renomowanymi brokerami i
agencjami leasingowymi.
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Ryzyko
niemoznosci
petnego
odzyskania
kosztow
operacyjnych od
najemcow

Grupa moze nie mie¢ mozliwosci petnego
przeniesienia wszystkich kosztéw operacyjnych na
najemcéw, zwlaszcza w bardzo konkurencyjnym
srodowisku, w ktérym Grupa musi oferowacé
atrakcyjne warunki, aby moc konkurowaé z innymi
nieruchomosciami biurowymi lub handlowymi, lub
poprawia¢  warunki  oferowane w  celu
przyciggniecia nowych najemcéw do swoich
projektow. W przypadku wzrostu wskaznika
powierzchni niewynajetej w budynkach Grupy,
bedzie ona zobowigzana do pokrycia czesci optat
eksploatacyjnych zwigzanych z wolng
powierzchnig.  Niektéore z  uméw  najmu
zawieranych przez Grupe przewidujg limit wzrostu
optat eksploatacyjnych ponoszonych przez
najemce. W takich przypadkach, gdyby optaty
eksploatacyjne wzrosty, Grupa nie bytaby w stanie
przenies¢ ich wzrostu na najemcow.

Efektywne zarzadzanie
nieruchomosciami zorientowane na
minimalizacje kosztéw ich utrzymania
bez obnizania jakosci $wiadczonych
ustug

Zdecydowana wiekszos¢ uméw najmu
zawieranych z najemcami to umowy typu
triple-net, co oznacza, ze wszystkie
koszty operacyjne oraz podatki od
nieruchomosci sg pokrywane przez
najemcow; oraz

Ograniczenie mozliwos$ci przeniesienia
opfat eksploatacyjnych na najemcéw.

Ryzyko zwigzane
wyceng
nieruchomosci
Grupy

Przychody Grupy zalezg w czesci od zmian
wartosci aktywow na rynkach nieruchomosci, ktére
podlegaja pewnym wahaniom. Wycena
nieruchomosci jest z natury subiektywna i
niepewna, poniewaz opiera si¢ na zréznicowanych
metodologiach, prognozach i zatozeniach (np. co
do przewidywanych wartosci czynszéw, kosztow
wykonczenia powierzchni, czasu niezbednego do
wynajecia danej nieruchomosci itp.). Wyceny
nieruchomosci Grupy opierajg sie na metodzie
zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych (DCF),
z wykorzystaniem stép dyskontowych majgcych
zastosowanie do danego lokalnego rynku
nieruchomosci lub, w przypadku wybranych
nieruchomosci, poprzez odniesienie do wartosci
sprzedazy poréwnywalnych nieruchomosci, a
kazda zmiana metodologii wyceny zastosowane;j
przez rzeczoznawce bedzie miata wptyw na
wycene okreslonej nieruchomos$ci i moze
skutkowa¢ odnotowaniem zyskéw lub strat w
skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy.
Oznacza to, ze Grupa moze generowac znaczgce
niepieniezne zyski lub straty z okresu na okres w
zaleznosci od zmian wartosci godziwej swoich
nieruchomosci inwestycyjnych, niezaleznie od
tego, czy takie nieruchomosci zostang sprzedane.
Jesli prognozy i zatozenia na ktdrych opierajg sie
wyceny projektéw w portfelu Grupy okazg sie
niedoktadne Ilub bedg podlega¢ zmianom,
rzeczywiste wartosci projektow w portfelu Grupy
mogg istotnie rézni¢ sie od wartosci podanych w
raportach z wyceny. Wyceny oparte na
niedoktadnych zatozeniach dotyczgcych
nieruchomosci Grupy oraz wahania wycen mogg
mie¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$¢

Przeprowadzanie wycen nieruchomosci
Grupy w okresach poétrocznych (na dzien
30 czerwca i 31 grudnia kazdego roku)
Zlecanie wycen uznawanym zewnetrznym
rzeczoznawcom; oraz

Przeprowadzanie wewnetrznych
przegladoéw wycen i zlecanie ich
potwierdzenia certyfikowanemu,
niezaleznemu rzeczoznawcy w razie
potrzeby.

Grupy, jej sytuacje finansowg i dotrzymanie
warunkow umoéw kredytow bankowych
(kowenanty).
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Ryzyko zwigzane
z finansowaniem
zadluzenia Grupy

Aktualnie stosowana przez Grupe dzwignia
finansowa i zewnetrzne finansowanie zadtuzenia
(w tym jego rodzaje i warto$¢) naraza Grupe na
dodatkowe ryzyka, w tym: (i) zwigkszenie
podatnosci i obnizong zdolno$é Grupy w zakresie
reagowania na pogorszenie koniunktury w
dziatalnosci Grupy Ilub ogodlnie niekorzystne
warunki gospodarcze i branzowe; (ii) ograniczenie
zdolnosci Grupy do pozyskania dodatkowego
finansowania w celu sfinansowania przysziej
dziatalnosci, naktadéw inwestycyjnych, mozliwosci
biznesowych, przeje¢ i innych ogdlnych celéw
korporacyjnych, ktére moze byé konieczne w celu
osiggniecia przez Grupe przewidywanych zyskow
z projektu, jak réwniez zwiekszenie kosztéw
ewentualnych przysztych kredytow; (iii) zmuszenie
Grupy do zbycia posiadanych nieruchomosci w
celu umozliwienia jej wywigzania sie ze
zobowigzan finansowych, w tym spetnienia
okreslonych warunkéw okreslonych w umowach
kredytowych; (iv) konieczno$¢ przeznaczenia
znacznej czesci przeptywow pienieznych Grupy z
dziatalnosci operacyjnej na sptate kapitatu i
odsetek od zadtuzenia; oraz (v) postawienie Grupy
w niekorzystnej sytuacji konkurencyjnej w
poréwnaniu z konkurentami, ktérzy posiadajg
mniejsze zadtuzenie.

Potencjalne ryzyko pozyskania finansowania lub
uzyskania go na korzystnych warunkach moze
dotyczy¢ finansowania kilku  nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie. Powodem tego moze
by¢ szereg czynnikow, w tym niski poziom
wstepnego poziomu najmu w trakcie procesu
budowy, wolniejsza sprzedaz lokali mieszkalnych
w fazie budowy. W rezultacie konieczne moze byé
zaangazowanie wyzszych pozioméw kapitatu
wlasnego na potrzeby realizacji nowych
nieruchomosci inwestycyjnych, a odzyskanie
takiego kapitatu moze trwac dtuzej i zaleze¢ od
warunkow zewnetrznych.

o Nadzor nad regularng sptatg zadtuzenia

i zabezpieczenie srodkéw na ten cel
Nadzor w celu zapewnienia nalezytego
wykonania wszystkich zobowigzan
natozonych na Grupe i/lub jej spotki na
mocy umoéw finansowania
Zapewnienie, ze srodki pozyskane z
finansowania sg wydawane zgodnie z
jego celem

Podejmowanie préb zapewnienia
wiasciwej ptynnosci Grupy; oraz
Utrzymywanie dostepnych limitéw
kredytowych i dobrych relacji z bankami
finansujgcymi.

Ryzyko
niewypetnienia
zobowigzan
wynikajacych z
umow
finansowania

Grupa moze nie sptaci¢ kwoty kapitatu i/lub
odsetek naleznych z tytutu kredytéw lub naruszy¢
ktorykolwiek z warunkéw zawartych w umowach
kredytowych - w niektérych przypadkach rowniez
z powodu okolicznosci, ktére moga by¢ poza jej
kontrolg. Mogg one obejmowac¢ wymdg spetnienia
okreslonych wskaznikéw wartosci kredytu do
wartosci (LTV), pokrycia obstugi zadtuzenia i
wymogow dotyczgcych kapitatu obrotowego.
Naruszenie takich warunkéw przez Grupe moze
skutkowac przepadkiem aktywéw obcigzonych
hipoteka, przyspieszeniem wymagalnosci
zobowigzan ptatniczych, przyspieszeniem
realizacji gwarancji ptatniczych, uruchomieniem
klauzuli naruszenia z tytutu innych zobowigzan
(cross-default) lub utrudnieniem lub

e Nadzér nad regularng sptatg zadtuzenia

i zabezpieczenie srodkéw na ten cel
Zatrudnianie specjalistow
odpowiedzialnych za obstuge
istniejgcego finansowania zadtuzenia
Grupy

Zapewnienie, ze srodki z kredytu sg
wydatkowane zgodnie z jego celem; oraz
Nadzor w celu zapewnienia nalezytej
realizacji wszystkich zobowigzan Grupy
wynikajgcych z obowigzujgcych
dokumentow finansowania, tak aby
zapobiec wystgpieniu przypadku
jakiegokolwiek naruszenia i/lub
niewywigzania sie ze zobowigzan.
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uniemozliwieniem zaciggania kredytow w
przysztosci. W takich okolicznosciach Grupa
mogtaby réwniez zostaé zmuszona w dtuzszej
perspektywie do sprzedazy niektérych aktywéw w
celu wywigzania sie ze zobowigzan kredytowych,
lub tez do opdznienia lub ograniczenia realizacji
swoich projektéw.

Ryzyko
wynikajace z
refinansowania

Grupa finansuje swoje projekty w zakresie
nieruchomosci w oparciu o zabezpieczone kredyty
i niezabezpieczone obligacje, ktore zostaty
udzielone na ograniczony okres. Grupa moze nie
by¢ w stanie odnowi¢ lub refinansowac¢ swoich
pozostatych zobowigzan w czesci lub w catosci, lub
moze by¢ zmuszona do zaakceptowania mniegj
korzystnych warunkéw takiego refinansowania.
Koszty nowego finansowania i/lub refinansowania
moga by¢ znacznie wyzsze niz koszty wystepujgce
w ramach istniejgcych umow kredytowych. Jezeli
Grupa nie bedzie w stanie odnowi¢ kredytu lub
obligacji lub zapewni¢ refinansowania, moze
zostaé zmuszona do sprzedazy czesci swoich
nieruchomosci w celu pozyskania niezbednej
ptynnosci lub wykorzystania posiadanych $srodkéow
pienieznych na sptate kredytu. Ponadto, jezeli
Grupa nie bedzie w stanie odnowi¢ okreslonych
kredytéw lub obligaciji, nieruchomosci finansowane
za ich pomocg osiggng niski poziom dzwigni
finansowej, a w konsekwencji nie bedg w stanie
generowac¢ przewidywanych zwrotow z kapitatu
wiasnego. Refinansowanie wigze sie réwniez z
ryzykiem zmiany stép procentowych, ktére mogg
by¢ mniej korzystne niz w przypadku istniejacego
zadtuzenia. Stopy procentowe sg bardzo wrazliwe
na wiele czynnikow, w tym polityke pieniezna rzadu
oraz krajowe i miedzynarodowe warunki
gospodarcze i polityczne, a takze inne czynniki
pozostajace poza kontrolg Grupy, jednak wszelkie
zmiany odnosnych stép procentowych mogg
zwiekszy¢é Kkoszty zaciggania kredytdw przez
Grupe w stosunku do dotychczasowych kredytow,
wptywajgc tym samym na poziom jej rentownosci.

Ryzyko to jest szczegdlnie istotne w przypadku
obligacji wyemitowanych przez grupe 23 czerwca
2021r. o wartosci 500 000 000 EUR i dniu
zapadalnosci przypadajgcym na 23 czerwca 2026
r. Grupa moze napotka¢ trudnosci w spfacie lub
refinansowaniu tych obligacji przed dniem ich
zapadalnosci. Moze to skutkowac reklasyfikacjg
tych obligacji jako krétkoterminowych zobowigzan
finansowych na rok przed terminem ich sptaty.
Koszt zadtuzenia po refinansowaniu moze by¢
wyzszy niz koszty wynikajgce z istniejgcych
obligacji co wptynie na rentownos¢ Grupy.

Wszelkie tgczne  wystgpienie  powyzszych

czynnikdw moze miec¢ istotny niekorzystny wptyw
na dziatalnos¢, przeptywy pieniezne, sytuacje

Nadzér w celu zapewnienia wiasciwej
sptaty wszystkich zobowigzan Grupy
wynikajacych z obowigzujacych
dokumentow finansowych, tak aby nie
doprowadzi¢ do ich naruszenia i/lub
niewywigzania sie z warunkéw umowy
Utrzymywanie zdolnosci kredytowej
Grupy na wystarczajgcym poziomie
Konsolidacja srodkéw pienieznych przed
terminem zapadalno$ci obligacji poprzez
zbycie aktywow nielezgcych w zakresie
podstawowej dziatalnosci

Posiadanie znacznych aktywéw, ktére
moga stuzy¢ jako zabezpieczenie
finansowania bankow

Posiadanie znacznych aktywoéw, ktére
mozna zby¢ w celu czesciowej sptaty
istniejgcego zadtuzenia

Szerokie doswiadczenie w pozyskiwaniu
finansowania i refinansowania
Skuteczne zarzgdzanie zadluzeniem
Grupy

Ksztattowanie dobrych i
dtugoterminowych relacji z bankami
finansujgcymi

Zatrudnianie doswiadczonych
specjalistéw finansowych; oraz
Ograniczanie ekspozycji na zmiany stép
procentowych poprzez zacigganie dtugu
o statej stopie procentowej lub zmiane
stopy procentowej ze zmiennej na statg
za pomocg instrumentow
zabezpieczajacych.
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finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy.

Ryzyko walutowe

Walutg funkcjonalng Grupy jest euro. Grupa jest
narazona na ryzyko walutowe wynikajgce miedzy
innymi z faktu, ze niektére koszty Grupy (takie jak
okreslone koszty budowy, koszty pracy i
wynagrodzenia dla niektérych  generalnych
wykonawcéw) sg ponoszone, a przychody s3g
uzyskiwane w walutach rynkéw geograficznych, na
ktéorych Grupa prowadzi dziatalno$¢, w tym w
polskim ztotym, butgarskiej lewie, wegierskim
forincie, rumunskim leju i serbskim dinarze. Kursy
wymiany walut lokalnych na euro podlegaty w
przesztosci wahaniom. Czes$¢ zadluzenia Grupy
jest denominowana w walutach innych niz euro, w
zwigzku z czym Grupa ponosi czes¢ kosztéw
finansowych w takich innych walutach (ryzyko
walutowe dotyczy w szczegodlnosci odsetek od
obligacji wyemitowanych przez Grupe w forintach
wegierskich).

Pozyskiwanie finansowania
denominowanego w euro lub

konwersja finansowania pozyskanego

w innych walutach na euro z
wykorzystaniem zabezpieczajgcych
instrumentéw pochodnych

Zawieranie umow z kontrahentami
okreslajgcych wynagrodzenie w euro;
oraz

Stosowanie innych form zabezpieczenia
walutowego w celu ograniczenia wptywu
wahan kurséw walut i zmiennosci stopy
zwrotu.

Ryzyko utraty
plynnosci przez
Grupe

Grupa ponosi potencjalne ryzyko utraty ptynnosci
w przypadku istotnego zaburzenia réwnowagi
pomigdzy naleznosciami i zobowigzaniami, a takze
istotnego zaburzenia przeptywéw pienieznych w
przypadku braku dostepu do finansowania.

Staty nadzoér nad prognozowanymi i
rzeczywistymi krotko- i
dtugoterminowymi przeptywami
pienieznymi oraz naleznosciami i
zobowigzaniami

Utrzymywanie odpowiedniego poziomu
Ssrodkow pienieznych w celu zapewnienia
wiasciwego zarzadzania ptynnos$cig
Utrzymywanie wolnych limitéw
kredytowych na rachunkach biezgcych
Wykorzystywanie doswiadczenia Grupy;
oraz

Dywersyfikacja portfela Grupy, jak
réwniez inwestycje w nowe sektory, ktére
moga przechodzi¢ przez rézne fazy cyklu
zycia w innym okresie.
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CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE ZE STRUKTURA AKCJONARIATU

Ryzyko

Opis

Metoda zarzadzania ryzykiem

Ryzyko zwigzane
z akcjonariuszem
dominujacym
Grupy

Podmiotem dominujgcym GTC jest Optimum
Venture Private Equity Fund (,Optima”), ktory
posrednio posiada 62,61% udziatbw w kapitale
zaktadowym Spdtki. Optima jest kontrolowana
przez Pallas Athéné Domus Meriti, wegierskg
fundacje, ktéra zostata zatozona przez Narodowy
Bank Wegier.

Optima i fundacja jg kontrolujgca byly ostatnio
przedmiotem licznych doniesien medialnych i
komentarzy publicznych dotyczacych
domniemanych nieprawidtowosci. Kwestie te nie
dotyczg Spdiki, zadnej z jej spotek zaleznych ani
ich  poszczegolnych  pracownikdw.  Spotka
pozostaje niezaleznym podmiotem prawnym, ktéry
nie odpowiada za Zzadne zobowigzania swoich
akcjonariuszy, ani ich nie gwarantuje. Zadne
aktywa Spodlki nie stanowig zabezpieczenia
zobowigzan jej akcjonariuszy, a akcjonariusze
Spotki nie zapewniajg Spoéice zadnej formy
finansowania poza ich juz wptaconym kapitatem
zaktadowym.

Chociaz Spétka nie jest w Zzaden sposéb
zaangazowana w powyzsze kwestie i dziata pod
kontrolg rady nadzorczej (ktérej cze$¢ czionkéw
spetnia  kryteria niezaleznosci), nie mozna
wykluczyé, ze dalsze wydarzenia, w zalezno$ci od
ich charakteru i reakcji opinii publicznej, moga
wplyng¢ na postrzeganie Spotki przez niektorych
inwestorow, instytucje finansowe lub partneréw
biznesowych. Sytuacja ta moze potencjalnie
wptyngé na zdolno$¢ Spotki do pozyskiwania
kapitatu, refinansowania istniejgcego zadtuzenia
lub realizacji okreslonych szans rynkowych.

Co wiecej Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka
wystgpienia potencjalnego konfliktu intereséw
pomiedzy Optima, a pozostatymi akcjonariuszami.
Przy analizie inwestycji, kwestii biznesowych i
operacyjnych  Grupy i/lub  najwlasciwszego
wykorzystania dostepnych $rodkéw pienieznych
Grupy, interesy Optima mogg nie by¢ zbiezne z
interesami Grupy lub jej pozostatych akcjonariuszy,
zwilaszcza ze Optima prowadzi dziatalno$¢ na tych
samych rynkach co Grupa i moze konkurowa¢ w
zakresie inwestycji.

Stosowanie odpowiednich zasad tadu
korporacyjnego okreslonych w Dobrych
Praktykach Spétek Notowanych na
GPW z 2021 r.

Ochrona praw akcjonariuszy
mniejszosciowych zawarta w statucie, w
tym powotanie delegata na walne
zgromadzenie (cztonka rady nadzorczej
powotywanego przez walne
zgromadzenie), spetnianie kryteriow
niezaleznos$ci przez co najmniej dwéch
cztonkéw rady nadzorcze i specjalne
wymogi dotyczgce zatwierdzania
transakcji z podmiotami powigzanymi;
oraz

Okresowe monitorowanie doniesien
medialnych, przestrzeganie wysokich
standardow tadu korporacyjnego,
przejrzystosci i niezaleznosci
operacyjne;j.

78

Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, wyrazone sg w milionach PLN lub milionach EUR, o ile nie

zaznaczono inaczej.




Ryzyko zwigzane
z transakcjami z
podmiotami
powigzanymi

Poniewaz Grupa przeprowadza transakcje z
podmiotami powigzanymi, jest narazona na ryzyko
zakwestionowania takich transakcji przez organy
podatkowe, biorgc pod uwage specyfike transakgciji

z podmiotami  powigzanymi, zlozonos$¢ i
niejednoznacznos¢ przepiséw  wykonawczych
regulujgcych  metody  ustalania  warunkéw

rynkowych dla potrzeb takich transakcji, a takze
trudnosci w identyfikacji porownywalnych transakcji
dla celéw referencyjnych.

Monitorowanie przepisdw prawnych i
podatkowych oraz zmian w przepisach
regulujgcych transakcje z podmiotami
powigzanymi

Monitorowanie praktyk rynkowych (w tym
podejscia administracji panstwowej) w
zakresie ustalania warunkéw rynkowych
na potrzeby transakcji z podmiotami
powigzanymi, oraz

Wspétpraca z doswiadczonymi
doradcami podatkowymi i prawnymi.

CZYNNIK RYZYKA ZWIAZANY Z RYNKAMI, NA KTORYCH GRUPA PROWADZI DZIALALNOSC

Ryzyko

Opis

Metoda zarzadzania ryzykiem

Ryzyko zwigzane
z krajami rynkow
wschodzacych

Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynkach Europy
Srodkowo-Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej,
ktére sg narazone na wieksze ryzyko prawne,
gospodarcze, podatkowe i polityczne niz rynki
dojrzate, a takze podlegajg szybkim i czasami
nieprzewidywalnym zmianom. Kraje Europy
Srodkowo- Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej
nadal niosg rézne zagrozenia dla inwestorow, takie
jak niestabilno$¢ gospodarcza lub zmiany we
wiadzach krajowych lub lokalnych, wywtaszczenia
gruntéw, zmiany w prawie podatkowym lub
przepisach wykonawczych, zmiany w praktykach
biznesowych lub zwyczajach, zmiany w prawie i
przepisach zwigzanych z transferem walut oraz
ograniczenia poziomu inwestycji zagranicznych lub
dziatalnosci deweloperskiej. Ponadto niekorzystny
rozwoj sytuacji politycznej lub gospodarczej w
krajach, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$¢ i/lub
w krajach sgsiednich, moze mie¢ negatywny wptyw
m in. na produkt krajowy brutto, wymiane handlowg
z zagranicg i gospodarke poszczegdlnych krajow.
Trwajgcy konflikt zbrojny na terytorium Ukrainy
oraz niepewnos$¢ co do czasu jego trwania i skali, a
takze relacje krajéow Europy Srodkowo- Wschodniej
i Potudniowo-Wschodniej z Rosjg, mogg miec
wplyw na stosunek inwestoréw do rynku
nieruchomosci w regionie oraz ich sklonnos¢ do
inwestowania w krajach sasiadujgcych z Ukraing i
Rosja, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé.
Grupa moze by¢ narazona na ryzyko zwigzane z
inwestowaniem w nieruchomosci w krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej
wynikajgce z nieuregulowanego lub niepewnego
statusu prawnego niektorych nieruchomosci (np. z
powodu roszczeh reprywatyzacyjnych).

Monitorowanie sytuacji politycznej i
gospodarczej na rynkach regionalnych,
na ktérych dziata Grupa

Zatrudnianie lokalnych specjalistow
znajgcych warunki panujgce na
okreslonym rynku

Prowadzenie szczegoétowej analizy due
diligence przed podjeciem decyzji o
przystapieniu do realizacji nowego
projektu

Wdrazanie srodkow zabezpieczenia
prawnego w zawieranych umowach; oraz
Zabezpieczanie przychodéw poprzez
zawieranie dtugoterminowych uméw
najmu.
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Ryzyko zwigzane
z dziatalnoscia
na nowych
rynkach
geograficznych
(Niemcy)

W 2024 r. Grupa rozpoczeta dziatalnosé w sektorze
mieszkaniowym w Niemczech (portfel operacyjny
nieruchomosci mieszkalnych na wynajem i portfel
mieszkan dla seniorow na wynajem, ktéry jest w
trakcie budowy). Gospodarka niemiecka nadal
zmaga sie z problemami gospodarczymi i
doswiadcza znacznych trudnosci w zwigzku z
utratg  konkurencyjnosci i stabym popytem
krajowym i zagranicznym na towary przemystowe.
W potaczeniu z niestabilng sytuacjg polityczng w
kraju, stan ten skutkuje niepewnoscia co do
przysztych decyzji politycznych lub gospodarczych,
ktére mogg wptyng¢ na dziatalnos¢ Grupy na rynku
niemieckim. W szczegodlnosci okreslone decyzje
polityczne, jak réwniez kryzys gospodarczy mogg
spowodowaé odptyw imigrantéw z Niemiec, co z
kolei moze zmniejszy¢ popyt na mieszkania na
wynajem. Taka sytuacja moze skutkowaé
obnizeniem zyskow Grupy lub nieosiggnieciem
oczekiwanego poziomu rentownos$ci jej inwestycji
w Niemczech w sektorze nieruchomosci
mieszkalnych na wynajem.

Ponadto Grupa moze napotka¢é dodatkowe
wyzwania zwigzane z rozpoczeciem dziatalnosSci
na zupetnie nowym rynku geograficznym i w
segmencie rynku nieruchomosci, w ktérym miata
dotychczas ograniczone doswiadczenie, wiedze
specjalistyczng lub personel.

Biezgce monitorowanie sytuaciji
geopolitycznej oraz warunkéw

rynkowych i makroekonomicznych w
Niemczech pod katem ich

potencjalnego wptywu na Grupe
Zadowalajgce wyniki kompleksowych
analiz nowych sektoréw na rynku
niemieckim, przeprowadzonych przed
podjeciem wszelkich decyzji zakupowych
Na dzien sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania, Grupa nie zidentyfikowata
konkretnych obszaréw ryzyka, ktére
wynikatyby bezposrednio z sytuaciji
gospodarczej lub politycznej w
Niemczech a ktére mogtyby mie¢ wptyw
na dziatalnos¢, wyniki finansowe lub
proces budowalny Grupy.

CZYNNIK RYZYKA W ZAKRESIE TECHNOLOGII INFORMATYCZNYCH

Ryzyko Opis Metoda zarzadzania ryzykiem
Ryzyko Grupa narazona jest na ryzyko zwigzane z e Wdrazanie wewnetrznych standardéw
nieuprawnionego| nieuprawnionym dostepem do danych z wewnatrz i z bezpieczenstwa IT

dostepu do zewnatrz organizacji, ktére moze skutkowaé e Ciggte monitorowanie i wykrywanie
danych wyciekiem poufnych danych na jej temat.

zagrozen dla systeméw i infrastruktury
IT

e Wspoétpraca z renomowanymi

dostawcami ustug IT i w zakresie
cyberbezpieczenstwa; oraz

e Zwigkszanie swiadomosci pracownikéw

w zakresie cyberbezpieczehstwa
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Terminy i skroty

Terminy i skréty pisane wielkg literg w niniejszym Sprawozdaniu majg nastepujgce znaczenie, chyba ze z
kontekstu wynika inaczej:

stosuje sie do Globe Trade Centre S.A;;

stosuje sie do Globe Trade Centre S.A. oraz jej spotek zaleznych, podlegajgcych
konsolidacji w sprawozdaniu finansowym;

stosuje sie do akcji Globe Trade Centre S.A., ktére zostalty wprowadzone
do publicznego obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
w maju 2004 r. oraz w latach pdzniejszych i sg oznaczone kodem
PLGTCO0000037 oraz zostaly wprowadzone do obrotu na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Johannesburgu (inward listing) w dniu 18 sierpnia 2016 r. i sg
oznaczone kodem ISIN PLGTCO0000037;

stosuje sie do obligacji wyemitowanych przez spétke Globe Trade Centre S.A.
i spotki z Grupy oraz wprowadzonych na rynek alternatywny odpowiednio pod
kodami PLGTC0000318, HU0O000360102, HU0000360284 i XS2356039268;

Stosuje sie do rocznego sprawozdania przygotowanego zgodnie
z art. 71 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r.
w sprawie informacji biezagcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informaciji
wymaganych  przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim;

stosuje sie do grupy krajéw lezgcych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej
(tj. Polski i Wegier);

stosuje sie do grupy krajow lezacych w regionie Europy Potudniowo-Wschodniej
(tj. Butgarii, Chorwacji, Rumunii i Serbii);

stosuje sie do miary powierzchni bedgcej podstawg dla okreslenia wartosci
nieruchomosci przez rzeczoznawcéw majgtkowych w wycenach. Dla
nieruchomosci komercyjnych, powierzchnia najmu netto to cata powierzchnia
biurowa lub handlowa nieruchomosci, za ktdrg najemcy danej nieruchomosci
ptacg czynsz, lub przeznaczona pod wynajem. Szczegdtowe zasady obliczania
NRA mogg sie r6zni¢ pomiedzy poszczegolnymi nieruchomosciami ze wzgledu
na rozng metodologie i standardy na poszczegdlnych rynkach geograficznych,
w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢;

stosuje sie do wielkosci powierzchni biurowej lub handlowej dostepnej
do wynajecia w ukonczonych aktywach pomnozonej przez czynnik dodatkowy
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(add-on-factor). Powierzchnia najmu brutto to powierzchnia, za ktérg najemcy
ptacg czynsz, a tym samym powierzchnia generujgca przychody dla Grupy;

stosuje sie do catkowitej wartos¢ ksiegowa portfela nieruchomosci Grupy,
wliczajgc nieruchomosci inwestycyjne (ukonczone, w budowie i grunty), grunty
przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg, aktywa przeznaczone do
sprzedazy oraz prawa uzytkowania gruntdw bedgcych w uzytkowaniu
wieczystym;

stosuje sie do nieruchomosci biurowych oraz handlowych, tzn. nieruchomosci,
ktore generujg przychody z czynszu;

stosuje sie do sredniego obtozenia w ukonczonych aktywach w oparciu o metry
kwadratowe (,m kw.”) powierzchni najmu brutto;

stosuje sie do zysku przed opodatkowaniem  pomniejszonego
o zaptacony podatek, po skorygowaniu o transakcje bezgotowkowe (takie jak
wartos¢ godziwa Ilub wycena nieruchomosci, amortyzacja i odpisy
amortyzacyjne, zobowigzania z tytutu ptatnosci w formie akcji wtasnych, oraz
niezaptacone koszty finansowe) udziat w zyskach/(stratach) jednostek
stowarzyszonych i joint ventures oraz zdarzenia jednorazowe (takie jak réznice
kursowe lub wynik na dziatalnosci mieszkaniowej oraz inne pozycje
jednorazowe);

jest miarg wartosci aktywdw netto przy zatozeniu, ze jednostki kupujg i sprzedajg
aktywa, krystalizujgc w ten sposob pewne poziomy rezerw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego. Oblicza sie go jako taczny kapitat wkasny pomniejszony
0 udziaty niekontrolujgce, z wytgczeniem instrumentéw pochodnych
wycenianych w wartosci godziwej, a takze odroczonego opodatkowania
nieruchomosci (chyba 2ze taka pozycja jest zwigzana z aktywami
przeznaczonymi do sprzedazy);

stosuje sie do przychodéw z najmu, kidre zostaly rozpoznane na dzien
sporzgdzenia raportu. Obejmujg przychody z czynszu podstawowego,
przychody z wynajmu miejsc parkingowych i inne przychody z wynajmu;

stosuje sie do dtugu netto podzielonego przez wartos¢ aktywow brutto.
oblicza sie jako catkowite zadluzenie finansowe

pomniejszone o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz depozyty,
z wylgczeniem pozyczek od udziatdw niekontrolujgcych oraz odroczonych
kosztow pozyskania finasowania. to wartosé

nieruchomosci inwestycyjnych (z wytgczeniem prawa do uzytkowania gruntéw),
gruntdw  przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg, aktywow
przeznaczonych do sprzedazy, aktywéw finansowych, budynkéw na wiasny
uzytek oraz udziatdbw w inwestycjach kapitatowych. Wskaznik LTV pokazuje
0go6Ing ocene podejmowanego ryzyka finansowego;
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obliczana jest jako $rednia wazona stopa procentowa catkowitego zadtuzenia,
skorygowana o wptyw zawartych przez Grupe swapow stop procentowych
i swapow walutowych;

Sredni koszt
diugu; srednie
oprocentowanie;

srednia wazona
stopa procentowa

EUR, € stosuje sie do wspodlnej waluty Panstw Czionkowskich uczestniczgcych
lub euro w Trzecim Etapie Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej Traktatu
Ustanawiajgcego Wspdlnote Europejska, wraz z pdzniejszymi zmianami;

PLN lub ztoty stosuje sie do waluty obowigzujgcej na terenie Rzeczpospolitej Polskiej;

HUF lub forint stosuje sie do waluty obowigzujgcej na terenie Wegier;

JSE stosuje sie do gietdy papieréw wartosciowych w Johannesburgu.

1 8 . Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2024 r.
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Zasady tadu korporacyjnego, ktorym podlega emitent i miejsce, w ktérym ten
zbior zasad jest dostepny publicznie

W lipcu 2007 r. Rada Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie przyjeta zbiér zasad tadu
korporacyjnego dla spotek akcyjnych emitujgcych akcje, obligacje zamienne lub obligacje z prawem
pierwszenstwa, ktére zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego (,Dobre Praktyki Spétek Notowanych
na GPW”). Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW zostaty zmienione kilka razy od tamtego czasu i
zostaly dostosowane do ostatnich zmian prawnych, aktualnych trendéw miedzynarodowych tadu
korporacyjnego i oczekiwan uczestnikéw rynku. Ostatnia zmiana miata miejsce w dniu 29 marca 2021 r.,
kiedy Rada Nadzorcza GPW podjeta uchwate zatwierdzajgcg przyjecie nowego zbioru zasad tadu
korporacyjnego pod nazwg ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2021”. Nowe zasady weszty w
zycie 1 lipca 2021 r. i stanowig podstawe, zgodnie z ktérg Spotka przygotowata sprawozdanie w sprawie
stosowania zasad tadu korporacyjnego za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2024 r.

Tres¢ zbioru Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW jest publicznie dostepna na stronie internetowe;j
Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie poswieconej tej tematyce: https://www.gpw.pl/dobre-

praktyki2021

Zasady tadu korporacyjnego, od stosowania ktérych emitent odstapit, w tym powody
odstgpienia

Spotka stara sie dotozy¢ wszelkich mozliwych staran, aby stosowaé zasady tadu korporacyjnego zawarte
w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW, starajgc sie wypetni¢ wszystkie zalecenia z nich
wynikajgce i wszystkie zalecenia skierowane do zarzaddw spofek, rad nadzorczych i akcjonariuszy we
wszystkich obszarach naszej dziatalno$ci.

Ponadto, w celu realizacji przejrzystej i efektywnej polityki informacyjnej, Spotka zapewnia szybki i
bezpieczny dostep do informacji akcjonariuszom, analitykom i inwestorom za pomocg zaréwno

tradycyjnych, jak i nowoczesnych technologii publikowania informacji o Spoice w mozliwie najszerszym
stopniu.

W roku 2024 Spotka nie stosowata 3 zasad Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2021:

1. Polityka 1.4.2

:nljgrrnnl];?lg]c?a 7 W celu zapewnienia nalezytej komunikacji z Obecna strategia Grupy GTC

. : interesariuszami, w zakresie przyjetej strategii | nie zawiera elementow

inwestorami . s . " . .
biznesowej spétka zamieszcza na swojej wskazanych w tej regule. Mimo
stronie internetowej informacje na temat to Spétka rozwazy mozliwosc
zatozen posiadanej strategii, mierzalnych wigczenia ich w nowg strategie
celéw, w tym zwlaszcza celéow W przysziosci.

dtugoterminowych, planowanych dziatan oraz
postepdw w jej realizacji, okreslonych za
pomocg miernikéw finansowych i
niefinansowych. Informacje na temat strategii
w obszarze ESG powinny m.in. przedstawiaé
wartos¢ wskaznika rownosci wynagrodzen
wyptacanych jej pracownikom, obliczanego
jako procentowa réznica pomiedzy srednim
miesiecznym wynagrodzeniem (z
uwzglednieniem premii, nagréd i innych
dodatkéw) kobiet i mezczyzn za ostatni rok,
oraz przedstawia¢ informacje o dziataniach
podjetych w celu likwidacji ewentualnych
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https://www.gpw.pl/dobre-praktyki2021
https://www.gpw.pl/dobre-praktyki2021

nieréwnosci w tym zakresie, wraz

z prezentacjg ryzyk z tym zwigzanych oraz
horyzontem czasowym, w ktérym planowane
jest doprowadzenie do

réwnosci.

2. Zarzad i rada
nadzorcza

21

Spodtka powinna posiadac polityke
réznorodnosci wobec zarzgdu oraz rady
nadzorczej, przyjetg odpowiednio przez rade
nadzorczg lub walne zgromadzenie. Polityka
réznorodnosci okresla cele i kryteria
réznorodnosci m.in. w takich obszarach jak
pte¢, kierunek wyksztatcenia, specjalistyczna
wiedza, wiek oraz doswiadczenie zawodowe,
a takze wskazuje termin i sposob
monitorowania realizacji tych celow. W
zakresie zroznicowania pod wzgledem pici
warunkiem zapewnienia réznorodnosci
organéw spotki jest udziat mniejszosci w
danym organie na poziomie nie nizszym niz
30%.

Spotka nie planuje formalnego
przyjecia polityki réznorodnosci

wobec zarzadu i rady
nadzorczej, gdyz gtdwnymi
kryteriami przy wyborze jej
czionkéw sg wiedza,
doswiadczenie, cechy

osobowosci i wyksztatcenie, a
nie np. wiek czy ptec.

2. Zarzad i rada
nadzorcza

2.2

Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru
cztonkéw zarzadu lub rady nadzorczej spofki
powinny zapewni¢ wszechstronnos¢ tych
organéw poprzez wyboér do ich sktadu oséb
zapewniajgcych roéznorodnosé, umozliwiajgc
m.in. osiggniecie docelowego wskaznika
minimalnego udziatu mniejszosci okreslonego
na poziomie nie nizszym niz 30%, zgodnie z

Spotka nie planuje formalnego
przyjecia polityki réznorodnosci

wobec  zarzadu i rady
nadzorczej, gdyz gtownymi
kryteriami przy wyborze jej
czionkéw sg wiedza,
dos$wiadczenie, cechy

osobowosci i wyksztalcenie, a

celami okreSlonymi w przyjetej polityce
réznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie 2.1.

nie np. wiek czy ptec.

Dodatkowo w dniu 10 grudnia 2024 r. Grupa GTC zaraportowata incydentalne naruszenie zasady 1.7
Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW. W dniu 27 listopada 2024 r. do Zarzadu GTC wplynat
wniosek akcjonariusza Spétki o udzielenie informaciji w trybie z art. 428 § 6 kodeksu spotek handlowych, {j.
poza walnym zgromadzeniem Spotki.

Zgodnie z art. 428 § 6 kodeksu spotek handlowych, w przypadku zgtoszenia przez akcjonariusza poza
walnym zgromadzeniem wniosku o udzielenie informacji dotyczgcych spoiki, zarzad moze udzieli¢
akcjonariuszowi informacji na piSmie przy uwzglednieniu ograniczerh wynikajacych z przepisu art. 428 § 2
kodeksu spotek handlowych. Przepis art. 428 § 2 kodeksu spétek handlowych ma charakter dyspozytywny,
pozostawiajgc decyzje o udzieleniu informacji dotyczgcych spétki poza walnym zgromadzeniem decyzji
zarzadu spotki. Ponadto, w swietle art. 428 § 2 kodeksu spotek handlowych, zarzad odmawia udzielenia
informacji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spodice, spodice z nig powigzanej albo spotce zaleznej, w
szczegolnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsigbiorstwa.

W zwigzku z powyzszym, zgodnos¢ z zasadg 1.7 Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2021, {j.
niezwtoczne udzielenie inwestorowi informacji na temat Spétki, statoby w sprzecznosci z ograniczeniami
wynikajgcymi z przepisu art. 428 § 2 kodeksu spoétek handlowych. W ocenie Spétki, udzielenie niektérych
informacji objetych wnioskiem akcjonariusza mogtoby bowiem narazi¢ Spoétke oraz jej spotki zalezne na
szkode, w szczegodlnosci poprzez ujawnienie tajemnic handlowych przedsiebiorstwa. Ponadto, niektére z
zadanych informaciji sg chronione wigzgcymi Spétke umowami o zachowaniu poufnosci, a ich ujawnienie
bez uprzedniej zgody stron trzecich mogtoby naruszy¢ te umowy, narazajgc Spoétke na potencjalne
roszczenia odszkodowawcze oraz szkody reputacyjne. W pozostalym zakresie, kierujgc sie podejsciem
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ostroznosciowym, przy uwzglednieniu dyspozytywnego charakteru art. 428 § 6 Kodeksu spétek
handlowych, Zarzgd Spdétki podjat decyzje o nieudzielaniu informacji objetych wnioskiem akcjonariusza.

Glowne cechy systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu

do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych

Zarzad jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej Spétki i jego skutecznos¢ w procesie
sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportow okresowych przygotowywanych i publikowanych
zgodnie z przepisami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartoSciowych oraz warunkow
przyjmowania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim.

Spotka korzysta z szerokiego doswiadczenia swoich pracownikéw w zakresie identyfikacji, dokumentacii,
ewidencji i kontroli operacji gospodarczych, w tym z licznych procedur kontroli wspieranych przez
nowoczesne technologie informatyczne stuzgce do rejestrowania, przetwarzania i prezentacji danych
operacyjnych i finansowych.

W celu zapewnienia doktadnosci i wiarygodnosci sprawozdan finansowych spétki dominujgcej i podmiotéw
zaleznych, Spétka stosuje szereg procedur wewnetrznych w zakresie systeméw kontroli transakcji i
procesOw wynikajgcych z dziatalnosci Spotki oraz grupy kapitatowe;.

Waznym elementem zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sprawozdawczosci finansowej jest
ciggta kontrola wewnetrzna sprawowana przez gtéwnych ksiegowych na poziomie podmiotu dominujgcego,
jak i na poziomie spétek zaleznych.

System kontroli budzetowej opiera sie¢ na kwartalnych i rocznych sprawozdaniach finansowych i
operacyjnych. Wyniki finansowe sg regularnie monitorowane.

Jednym z podstawowych elementow kontroli w procesie przygotowywania sprawozdan finansowych
Spotki i Grupy Kapitatowej jest weryfikacja przeprowadzana przez niezaleznych audytoréw. Audytor
jest wybierany z grona renomowanych firm, ktére gwarantujg wysoki standard ustug i niezaleznos¢.
Rada nadzorcza Grupy zatwierdza wybor niezaleznego audytora. Zadania niezaleznego audytora
obejmujg w szczegodlnosci: przeglad poétrocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych i badanie rocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Niezalezno$¢ biegtego audytora ma fundamentalne znaczenie dla zapewnienia doktadnosci badania ksigg
i sprawozdan finansowych. Komitet audytu, powotany w ramach rady nadzorczej Spotki, sprawuje nadzor
nad procesem sprawozdawczo$ci finansowej Spotki, we wspotpracy z niezaleznym biegtym audytorem,
ktéry uczestniczy w posiedzeniach komitetu ds. audytu. Komitet ds. audytu nadzoruje proces
sprawozdawczosci finansowej w celu zapewnienia stabilnosci, przejrzystosci i integralnosci informac;ji
finansowych. W skifad komitetu audytu wchodzi jeden czionek rady nadzorczej, ktory spetnia kryteria
niezaleznosci wymienione w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW. Komitet ds. audytu
podlega radzie nadzorczej.

Ponadto, zgodnie z Artykutem 4a ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, do obowigzkow rady
nadzorczej nalezy zapewnienie aby sprawozdania finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spotki
spetnialy wymogi prawa, a rada nadzorcza wykonuje ten obowigzek korzystajgc z uprawnien na mocy
prawa i statutu Spdtki. Jest to kolejny poziom kontroli sprawowanej przez niezalezny organ w celu
zapewnienia dokfadnosci i wiarygodnosci informacji zawartych w jednostkowych i skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych.
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4- Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz

ze wskazaniem liczby posiadanych przez podmioty akcji, ich procentowego udziatu
w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego
udziatu w ogdlnej liczbie gloséw w walnym zgromadzeniu

Ponizszy wykres przedstawia akcjonariuszy Spofki, ktérzy na dzien 31 grudnia 2024 r. i na dzien publikacji
niniejszego raportu posiadali nie mniej niz 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy GTC S.A.

Pozostali
17.00%

'l

GTC Holding Zartkérien M[]kijdij.
Részvénytarsasag’
3.81%

GTC Dutch
Holdings B.V.
58.80%

OFE PZU Ziota
Jesien
9.54%

Allianz OFE?
10.85%

Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy Spofki, ktdérzy na dzien 31 grudnia 2024 r. i na dzieh publikacji
niniejszego raportu posiadali nie mniej niz 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy GTC S.A. i
zostata sporzgdzona na podstawie informacji uzyskanych bezposrednio od akcjonariuszy lub podczas
zapisOw na nowe akcje.

Zmiana
liczby
posiadanych
Liczba akciji od 30
Liczba akcji % kapitatu glosow % wrze. 2024 r.
Akcjonariusz (nie w min) akcyjnego (nie w min) glosow (nie w min)
GTC Dutch Holdings B.V. 337.637.591 58,80% 337.637.591 58,80% Bez zmian 2
GTC Holding Zartkoriien
Mikddo 21.891.289 3,81% 21.891.289 3,81% Bez zmian
Részvénytarsasag’
Allianz OFE 3 62.330.336 10,85% 62.330.336 10,85% Bez zmian
OFEPZU 54.808.287 954%  54.808.287  9,54% Bez zmian
Ziota Jesien
Pozostali 97.587.619 17,00% 97.587.619 17,00% Bez zmian
Razem 574.255.122 100,00% 574.255.122 100,00% bez zmian
' Jednostka dominujacg GTC Dutch oraz GTC Holding Zrt. jest Optimum Ventures Private Equity Funds, ktéry posrednio
posiada 359,528,880 akcji GTC S.A., uprawniajgcych do 359,528,880 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, stanowigcych
62,61% kapitatu akcyjnego Spotki i uprawniajgcych do 62,61% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A.

5- Posiadacze wszelkich papieréw wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia
kontrolne wraz z opisem tych uprawnien

Dla posiadaczy papierow wartosciowych Globe Trade Centre S.A. nie wynikajg z tych papierow
jakiekolwiek specjalne uprawnienia kontrolne.
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Ograniczenia odnosnie wykonywania praw glosu, takich jak ograniczenie

wykonywania praw gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosow,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z
ktorymi, przy wspoélpracy Spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

W Globe Trade Centre S.A. nie funkcjonujg ograniczenia odnosnie wykonywania praw gtosu, takie jak,
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy Globe Trade
Centre S.A., prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papierow
wartos$ciowych.

Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartosciowych
Globe Trade Centre S.A.

Nie istniejg przepisy ograniczajgce prawo przeniesienia wtasnosci papieréw wartosciowych, z wyjgtkiem
ograniczen, ktére wynikajg z ogoélnych przepiséw prawa, w szczegélnosci ograniczenia umowne dotyczace
przeniesienia praw witasnosci papierow wartosciowych emitowanych przez Spotke.

Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania os6b zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie z Art. 12 statutu Spotki zarzad liczy od 1 do 7 cztonkéw, powotywanych przez rade nadzorczg na
trzyletnig kadencje.

Ponadto, rada nadzorcza wyznacza prezesa zarzgdu (CEO) i moze wyznaczy¢ jego zastepce.

Zarzad Spoiki jest odpowiedzialny za biezgce zarzgdzanie Spotkg oraz jej reprezentowanie wobec oséb
trzecich. Wszystkie kwestie zwigzane z dziatalnoscig Spotki wechodzg w zakres dziatalnosci zarzgdu, chyba
ze nalezg do kompetencji rady nadzorczej lub walnego zgromadzenia z mocy przepiséw prawa lub statutu.

Czlonkowie zarzgdu uczestniczg w szczegoélnosci w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i udzielajg
odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. Ponadto, czionkowie zarzadu sag
zapraszani na posiedzenia rady nadzorczej Spoétki przez przewodniczgcego rady nadzorczej oraz
uczestniczg w jej posiedzeniach z prawem do wyrazania swoich opinii na temat spraw znajdujgcych sie w
porzadku obrad.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy podejmuje decyzje w sprawie emisji lub wykupu akcji Spoiki.
Kompetencje zarzagdu w tym zakresie ograniczajg sie do wykonywania wszelkich uchwat powzietych przez
walne zgromadzenie.

Opis zasad zmian statutu Spoétki

Zmiana statutu Spotki wymaga uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy i wpisu do KRS. Procedura
podejmowania uchwat w sprawie zmian statutu podlega ogélnym przepisom prawa i statutu jg regulujgcym.
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Regulamin walnego zgromadzenia akcjonariuszy i jego praw podstawowych oraz
opis praw akcjonariuszy i ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z
regulaminu walnego zgromadzenia, chyba ze informacje w tym zakresie wynika
bezposrednio z przepiséw prawa

Walne zgromadzenie akcjonariuszy dziata na podstawie przepiséw polskiego kodeksu spotek handlowych
i statutu.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy podejmuje uchwaty dotyczgce w szczegdlnosci nastepujgcych kwestii:
omawianie i zatwierdzanie sprawozdan zarzgdu i sprawozdania finansowego za ubiegty rok,
decyzja o podziale zysku lub pokryciu straty,
udzielenie absolutorium cztonkom zarzadu i rady nadzorczej z wykonywania swoich obowigzkow,
ustalenia wynagrodzenia rady nadzorczej,
zmiany statutu Spofki,
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
potgczenie lub przeksztatcenie Spoiki,
rozwigzanie i likwidacja Spofki,
emisja obligacji zmiennych lub z prawem pierwszenstwa,

zbycie lub wydzierzawienie Spotki oraz ustanowienie prawa uzytkowania lub sprzedazy
przedsiebiorstwa Spotki,

wszelkie postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie szkody przy zawigzywaniu Spotki lub
wykonywaniu zarzgdu albo nadzoru.

W walnym zgromadzeniu uczestniczg osoby, ktére byty akcjonariuszami Spotki na szesnascie dni przed
datg walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu).

Akcjonariusz, bedacy osobg fizyczna, ma prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i
wykonywania prawa gtosu osobiscie lub przez petnomocnika. Akcjonariusz, bedacy osobg prawng, ma
prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i wykonywania prawa gtosu przez osobe
uprawniong do przekazania oswiadczen woli w jego imieniu lub przez petnomocnika.

Petnomocnictwo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu wymaga
formy pisemnej lub elektronicznej. W celu identyfikacji akcjonariusza, ktéry udzielit petnomocnictwa,
zawiadomienie o udzieleniu takiego petnomocnictwa w postaci elektronicznej powinno zawierac:

- w przypadku akcjonariusza bedgcego osobg fizyczng - kopie dowodu osobistego, paszportu
lub innego urzedowego dokumentu tozsamosci potwierdzajgcego tozsamosé akcjonariusza;
albo

- w przypadku akcjonariusza niebedgcego osobg fizyczng - kopie odpisu z witasciwego
rejestru lub innego dokumentu potwierdzajgcego upowaznienie osoby fizycznej (osob
fizycznych) do reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu (np. nieprzerwany
ciag petnomocnictw).

Na walnym zgromadzeniu mogg by¢ obecni cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej - w skiadzie, ktory
pozwala na udzielanie merytorycznych odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia
- oraz audytor Spotki, jesli walne zgromadzenie odbywa sie w celu oméwienia kwestii finansowych.
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Kazdy uczestnik walnego zgromadzenia ma prawo byé wybranym na przewodniczgcego walnego
zgromadzenia, a takze wyznaczy¢ jedng osobe jako kandydata na stanowisko przewodniczgcego walnego
zgromadzenia. Do wyboru przewodniczgcego walne zgromadzenie nie podejmuje zadnych decyzji.

Przewodniczacy walnego zgromadzenia prowadzi obrady zgodnie z ustalonym porzadkiem obrad,
przepisami prawa, statutem, a w szczegdlnosci: udziela gtosu, zarzagdza gtosowania i ogtasza ich wyniki.
Przewodniczacy zapewnia sprawne prowadzenie obrad i poszanowanie praw i intereséw wszystkich
akcjonariuszy.

Po utworzeniu i podpisaniu listy obecno$ci przewodniczacy potwierdza, ze walne zgromadzenie
akcjonariuszy Spotki zostato zwotanie w sposdb prawidtowy i jest upowaznione do podejmowania uchwat.

Przewodniczgcy walnego zgromadzenia zamyka walne zgromadzenie po wyczerpaniu porzgdku obrad.

Sklad osobowy organow Spotki i zmiany w poprzednim roku obrotowym oraz opis

funkcjonowania organow zarzadczych, nadzorczych lub administracyjnych Spéftki i
jej komitetow.

ZARZAD
Skfad zarzgdu
Na dzien 31 grudnia 2024, zarzad Spdtki sktadat sie z trzech cztonkdw.

W ponizszej tabeli przedstawiono imiona, nazwiska, stanowiska, daty powotania i daty wygasniecia obecne;j
kadenciji poszczegolnych czionkéw zarzgdu na dzien 31 grudnia 2024 r.:

Gyula Nagy Prezes zarzadu 2023 2023 2026
. . Czionek zarzadu 2024 2024 2027
Balazs Gosztonyi
oraz CFO

Czionek zarzadu

oraz CSO 2023 2023 2026

Zsolt Farkas

Szczegodtowy opis zmian w sktadzie Zarzgdu do dnia publikacji niniejszego Sprawozdania znajduje sie w
punkcie 1.4 Sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre S.A. w roku
obrotowym zakohczonym 31 grudnia 2024 r.

Opis dziatania zarzgdu

Zarzad prowadzi sprawy Spotki w sposob przejrzysty i efektywny zgodnie z odpowiednimi przepisami
prawa, jej przepisami wewnetrznymi oraz "Dobrymi Praktykami Spétek Notowanych na GPW". Przy
podejmowaniu decyzji zwigzanych ze sprawami Spoétki cztonkowie zarzadu dziatajg w uzasadnionych
granicach ryzyka gospodarczego.Prezes Zarzadu (CEQ) tgcznie z kazdym innym cztonkiem Zarzadu lub
dwdch dowolnych cztonkdéw zarzgdu dziatajgcych tgcznie jest uprawnionych do sktadania oswiadczen w
imieniu Spotki.

Wszelkie kwestie zwigzane z zarzgdzaniem Spotkg, a nie ograniczone przez przepisy prawa czy statutu
do kompetenciji rady nadzorczej lub walnego zgromadzenia, nalezg do zakresu dziatania zarzadu.

Czlonkowie zarzadu uczestniczg w posiedzeniach walnego zgromadzenia i udzielajg merytorycznych
odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. Czionkowie zarzgadu zaproszeni na
posiedzenie rady nadzorczej przez przewodniczgcego rady nadzorczej uczestniczg w spotkaniu z prawem
do zabrania gtosu w kwestiach dotyczgcych porzadku obrad. Czionkowie zarzgdu, w zakresie ich
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kompetencji i w zakresie niezbednym dla rozstrzygniecia spraw omawianych przez rade nadzorcza,
przedstawiajg wyjasnienia i informacje dotyczgce spraw Spétki uczestnikom posiedzenia rady nadzorcze;.

Zarzad podejmuje wszelkie decyzje uwazane (przez zarzad) za istotne dla Spotki przez podejmowanie
uchwat na swoim posiedzeniu. Uchwaty sg podejmowane zwyktg wigkszoscig gtosow.

Ponadto, zarzad moze podejmowaé uchwaty w formie pisemnej lub w sposéb umozliwiajgcy
natychmiastowg komunikacje cztonkdéw zarzadu za pomocg komunikacji audio-video (np. telekonferencje,
wideokonferencje, itp.).

RADA NADZORCZA

Skiad rady nadzorczej

Na dzien 31 grudnia 2024 r. rada nadzorcza sktada sie z dziesieciu cztonkow.

W ponizszej tabeli przedstawiono imiona, nazwiska, stanowisko, daty powotania i daty wygasniecia obecnej
kadenciji poszczegolnych czionkéw rady nadzorczej na dzieh 31 grudnia 2024 r.:

Przewodniczacy

Janos Péter rady nadzorczej;

Bartha' Niezalezny cztonek 2020 2024 2027 2028
rady nadzorczej

Csaba Cservenak ~ C2ionek rady 2024 2024 2027 2028
nadzorczej

Lorant Dudas® ~ CZionek rady 2020 2024 2027 2028*
nadzorczej

Magdaler\a 1 Niezalezny czlo_nek 2024 2024 2027 2028

Frackowiak rady nadzorczej

LaszI6 Gut Czlonek rady 2023 2023 2026 2027
nadzorczej
Niezalezny cztonek

Dominik y rady nadzorczej 2023 2023 2026 2027

Januszewski Delegat Walnego
Zgromadzenia

. Niezalezny cztonek

Artur Kozieja' 2 rady nadzorczej 2022 2022 2025 2026

Marcin Murawskit |\ ezalezny czlonek 2013 2022 2025 2026
rady nadzorczej

Dr'. Tarr11as Niezalezny czlo.nek 2024 2024 2027 2028

Sandor rady nadzorczej

Balint Szécsényi ~ CZionek rady 2020 2024 2027 2028

nadzorczej

' spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Dobrych Praktykach Spoétek Notowanych na GPW.

2 spetnia kryteria niezaleznos$ci wskazane w Statucie Spofki.

* W dniu 5 stycznia 2025 r. pan Lérant Dudas zrezygnowat z funkcji cztonka rady nadzorczej Spoétki.
W dniu 18 marca 2025 r. pan Balint Szécsényi zrezygnowat z funkcji cztonka rady nadzorczej Spotki.
W dniu 22 kwietnia 2025 r. pan Csaba Cservenak i dr. Tamas Sandor zostali odwotani z funkcji cztonkéw rady
nadzorczej Spotki.
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Szczegodtowy opis zmian w sktadzie zarzadu i rady nadzorczej do dnia publikacji niniejszego
Sprawozdania znajduje sie w punkcie 1.4 Sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Globe
Trade Centre S.A. w roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2024 r.

Opis dziatalnoSci rady nadzorczej

Rada nadzorcza dziata na podstawie polskiego kodeksu spotek handlowych oraz na podstawie statutu
Spotki jak rowniez regulaminu rady nadzorczej z dnia 16 maja 2017 r.

Zgodnie z postanowieniami polskiego kodeksu spdtek handlowych rada nadzorcza wykonuje staty nadzér
nad dziatalnoscig przedsiebiorstwa. W ramach wykonywania nadzoru rada nadzorczej moze zgda¢ od
zarzadu wszelkich informacji i dokumentéw dotyczacych dziatalnosci Spofki.

Czlonkowie rady nadzorczej podejmujg niezbedne kroki, aby otrzymywaé regularne iwyczerpujace
informacje od zarzadu w istotnych sprawach dotyczgcych dziatalnosci iryzyka Spdétki oraz strategii
zarzgdzania ryzykiem. Rada nadzorcza moze (bez naruszania kompetencji innych organéw Spétki)
wyrazac opinie na temat wszystkich spraw zwigzanych z dziatalno$cig Spotki, w tym przekazywaé wnioski
i propozycje do zarzadu.

Dodatkowo, oprécz kwestii okreslonych w kodeksie spétek handlowych lub innych obowigzujgcych
przepisach prawa, kompetencje rady nadzorczej sg nastepujace:

ustalenie wysokosci wynagrodzenia (w tym premii) dla cztonkéw zarzadu Spotki oraz
reprezentowanie Spotki przy zawieraniu umow z cztonkami zarzadu i w przypadku sporow z
cztonkami zarzadu;

udzielanie zgody Spoice lub podmiotowi przez nig kontrolowanemu, na zawieranie transakcji z
podmiotami powigzanymi w kazdym przypadku innym niz transakcje wewnatrzgrupowe, {j.
transakcje pomiedzy Spotkg lub podmiotem przez nig kontrolowanym z innym podmiotem
kontrolowanym przez Spétke (terminy ,kontrola” i ,transakcja z podmiotem powigzanym”
rozumiane sg zgodnie z ich definiciami w Miedzynarodowym Standardzie Rachunkowosci 24
(Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych));

udzielanie zgody na zawieranie przez Spotke lub podmiot przez nig kontrolowany, transakcji (w
formie jednej lub kilku czynnosci prawnych) skutkujgcej nabyciem lub zbyciem aktywéw lub
utworzeniem zobowigzania o wartosci przewyzszajgcej 30.000.000 euro (trzydziesci miliondw
euro), z wyjatkiem: (i) terminowej lub wczesniejszej sptaty zadtuzenia oraz (ii) transakciji
zabezpieczajacych (hedgingowych) w stosunku do takiego zadtuzenia, na ktérych zaciggniecie
Rada Nadzorcza udzielita zgody zgodnie z niniejszym punktem; w celu unikniecia watpliwosci,
przed zawarciem jakiejkolwiek transakcji, o ktérej mowa w niniejszym punkcie c), oprécz zgody
Rady Nadzorczej, wymagana bedzie réwniez zgoda odpowiednich organdéw zarzgdzajgcych
podmiotem kontrolowanym przez Spotke lub zgoda Zarzadu samej Spotki, w zaleznosci od
przypadku, w kazdym przypadku w zakresie wymaganym przez (a) dokumenty konstytucyjne
podmiotu kontrolowanego przez Spoétke lub niniejszy statut oraz (b) odpowiednie przepisy
powszechnie obowigzujgcego prawa.

Rada nadzorcza liczy od pieciu do dwudziestu cztonkéw, w tym przewodniczacego rady nadzorczej. Kazdy
akcjonariusz, ktory posiada indywidualnie wiecej niz 5% udziatdéw w kapitale zaktadowym Spotki ("Prog
Pierwotny") ma prawo do powotania jednego cztonka rady nadzorczej. Akcjonariusze majg ponadto prawo
do powotania jednego cztonka rady nadzorczej z kazdego posiadanego pakietu akcji stanowigcych 5%
kapitatu zaktadowego Spotki powyzej Progu Pierwotnego. Czionkowie rady nadzorczej sg powotywani
przez pisemne zawiadomienie dokonane przez uprawnionych akcjonariuszy przekazane
przewodniczgcemu walnego zgromadzenia akcjonariuszy na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy lub
poza walnym zgromadzeniem akcjonariuszy, dostarczone do zarzgdu wraz z pisemnym oswiadczeniem
wybranej osoby, ze wyraza on/ona zgode na powotanie do rady nadzorczej.

Liczba czionkéw rady nadzorczej bedzie rowna liczbie czionkéw powotanych przez uprawnionych
akcjonariuszy, powiekszona o jednego Delegata Walnego Zgromadzenia, pod warunkiem ze w Zzadnym
przypadku liczba ta nie bedzie nizsza niz piec.
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Zgodnie ze statutem Spotki w skifad rady nadzorczej wchodzi co najmniej dwéch niezaleznych czionkéw
rady nadzorczej spetniajgcych kryteria okreslone w statucie oraz w przepisach tadu korporacyjnego
zawartych w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW.

Przewodniczgcy rady nadzorczej zwotuje posiedzenia rady nadzorczej z inicjatywy wiasnej lub na wniosek
innego czionka zarzadu lub czionka rady nadzorczej. Posiedzenie rady nadzorczej odbywajg sie w ciggu
najpdzniej dwoch tygodni, ale nie wczesniej niz 3 (trzeciego) dnia roboczego po otrzymaniu takiego wniosku
przez Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

W granicach okreslonych przepisami prawa, rada nadzorcza moze zwotywac posiedzenia zaréwno na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak i za granicg. Posiedzenia rady nadzorczej mogg sie odbywac sie
przy wykorzystaniu $rodkéw elektronicznych w najszerszym zakresie dozwolonym przez powszechnie
obowigzujgce przepisy prawa lub w trybie obiegowym w najszerszym zakresie dozwolonym przez
powszechnie obowigzujgce przepisy prawa, pod warunkiem, ze wszyscy czionkowie zostang
poinformowani o tresci projektu takiej uchwaly poprzez przestanie go pocztg elektroniczng na adresy
wskazane przez poszczegdlnych cztonkéw rady nadzorczej.

O ile Statut nie stanowi inaczej, uchwaty rady nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtoséw w
obecnosci co najmniej 5 cztonkéw rady nadzorczej. W przypadku rownej ilosci gloséw, Przewodniczgcy ma
gtos decydujacy.

Czionkowie rady nadzorczej wykonujg swoje prawa i wypetniajg swoje obowigzki osobiscie. Cztonkowie
rady nadzorczej uczestniczg w walnym zgromadzeniu.

Ponadto, w ramach wykonywania swoich obowigzkéw, rada nadzorcza:
raz w roku sporzadza i przedstawia przed walnym zgromadzeniem zwigzlg ocene sytuacji Spofki,

z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania obszarami ryzyka,
ktdre sg istotne dla Spdiki,

raz w roku sporzadza i przedstawia przed zwyczajnym walnym zgromadzeniem ocene wtasne;j
dziatalnosci,

omawia i wydaje opinie o sprawach, ktére bedg tematami uchwat walnego zgromadzenia.
KOMITETY RADY NADZORCZEJ

Rada nadzorcza moze powotywaé komitety w celu zbadania niektorych kwestii pozostajgcych w
kompetencji rady nadzorczej lub dziatajgce jako organy doradcze i opiniotwércze rady nadzorcze;.

KOMITET DS. AUDYTU

Rada nadzorcza powotata Komitet ds. Audytu, ktérego gtébwnym zadaniem jest dokonywanie oceny
administracyjnej, kontrola finanséw, nadzér nad sprawozdawczoscig finansowg oraz audytem
wewnetrznym i zewnetrznym Spditki oraz spotek nalezgcych do jej grupy kapitatlowej oraz w razie
konieczno$ci zapewnianie radzie nadzorczej porad w tym zakresie.

W roku 2024 odbyto sie 5 posiedzen Komitetu ds. Audytu.
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W ponizszej tabeli przedstawiono szczegodtowo sktad Komitetu ds. Audytu na dzien 31 grudnia 2024 .

Marcin Przewodniczgcy
. komitetu ds. tak tak 2 tak

Murawski
audytu

Artur Kozieja Czionek komitetu tak tak * tak’
ds. audytu

Janos Péter Czionek komitetu tak tak? nie

Bartha ds. audytu

Tamas Sandor Czionek komitetu tak nie nie*
ds. audytu

Laszl6 Gut Czionek komitetu nie tak® nie®
ds. audytu

Lorant Dudas ~ CZonek komitetu nie nie® take
ds. audytu

Dominik . Czionek komitetu tak tak? tak?

Januszewski ds. audytu

' Artur Kozieja posiada tytut MBA z Wharton School University of Pennsylvania (USA) oraz jest
absolwentem Akademii Dyplomatycznej w Pekinie (Chiny). Artur Kozieja, twérca grupy Europlan to
doswiadczony inwestor i bankier inwestycyjny, ktéry w latach 1995 - 2017 pracowat na stanowisku
dyrektora w Credit Suisse, Morgan Stanley i Barclays Capital w Londynie, gdzie odpowiadat za transakcje
fuzji i przejeé oraz pozyskiwanie kapitatu dla przedsiebiorstw, bankéw i krajow w Europie Srodkowo-
Wschodniej. Dodatkowo, takze jako wspdlnik rodzinnej firmy hotelowej, ktorej dziatalno$é rozpoczeta sie w
1983 r., realizowat projekty hotelowe na Dolnym Slgsku. Od 2017 r. w ramach grupy Europlan realizuje
inwestycje hotelowe w Polsce gdzie otworzyt m.in. kompleks hotelowy Lake Hill Resort & Spa w
Karkonoszach, hotel Metropolo by Golden Tulip w Krakowie oraz przygotowuje projekty hotelowe w oparciu
0 wspotprace z miedzynarodowymi sieciami hotelowymi.

2 Marcin Murawski ukonczyt Wydziat Zarzgdzania na Uniwersytecie Warszawskim w 1997 r. Posiada
réwniez nastepujgce certyfikaty: ACCA, ACCA Practicing Certificate, uprawnienia KIBR, CIA. Od 2012 r.
jest czionkiem rady nadzorczej CCC S.A. W latach 2005-2012 zajmowat stanowisko dyrektora
Departamentu Audytu Wewnetrznego i Inspekcji w grupie WARTA, sekretarza Komitetéw Audytu w TUIR
WARTA S.A. oraz TUNZ WARTA S.A. Wczesniej w latach 1997-2005 pracowat w
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., gdzie zajmowat stanowisko menedzera w Departamencie Audytu (lata
2002-2005), starszego asystenta w Departamencie Audytu (lata 1999-2001), asystenta w Departamencie
Audytu (lata 1997-1999).

3 Janos Péter Bartha jest doswiadczonym bankierem inwestycyjnym. Posiada 18-letnie doswiadczenie w
inwestycjach typu private equity, w szczegdlnosci w prywatyzacji, zarzgdzaniu ofertami publicznymi oraz
fuzjach i przejeciach. Pan Bartha rozpoczat kariere bankowg w 1986 r. w Narodowym Banku Wegier, w
1990 r. zostat Dyrektorem Generalnym (CEO) Credit Suisse First Boston oraz w 1994 r. szefem Credit
Suisse First Boston w Europie Srodkowo-Wschodnie;.

4 Dr Tamas Sandor jest specjalnie przeszkolonym i doswiadczonym radcg prawnym, kiéry byt czionkiem
i/lub przewodniczacym rad nadzorczych kilku spoétek na rynku wegierskim. Pan Sandor posiada ponad 17-
letnie doswiadczenie jako prawnik na miedzynarodowych rynkach deweloperskich oraz fuzji i przeje¢, a
takze w zakresie tadu korporacyjnego i prawa handlowego. Pan Sandor ukonczyt w 2010 r. studia
podyplomowe (LL.M.) z zakresu prawa nieruchomosci na Uniwersytecie Eb6tvos Lérand (ELTE) w
Budapeszcie.

5 Laszl6 Gut ukonczyt Wydziat Finanséw i Rachunkowosci Budapesztenskiej Szkoty Biznesu w 2014 r. Pan
Gut rozpoczat kariere jako audytor w Ernst & Young, zdobywajgc znaczgce doswiadczenie m.in. w branzy
nieruchomosci oraz naftowo-gazowej. Jako audytor z bliska obserwowat dziatalno$¢ spotek gietdowych
oraz brat udziat w szeregu posiedzeh zarzgdow, komisji audytu i rad nadzorczych. Po 8 latach zdecydowat
sie poszuka¢ nowych wyzwan w swojej karierze zawodowej i dotgczyt do Optima Investment Ltd. Od
stycznia 2022 r. kieruje dziatem finansowym.
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8 Dr. Lérant Dudas posiada ponad 17-letnie doswiadczenie jako prawnik na miedzynarodowych rynkach
deweloperskich i finansach. Dr Dudas dofgczyt do Optima Investment Ltd., gdzie poczatkowo pracowat
jako starszy radca prawny, a obecnie zajmuje stanowisko gtéwnego radcy prawnego (General Counsel) i
cztonka zarzgdu. Pan Dudas doradza w sprawach z zakresu prawa nieruchomosci, prawa spétek i prawa
handlowego oraz prawa inwestycyjnego. Zanik Dr Dudas dotgczyt do Optima Investment Ltd., w latach
2014-2016 zapewniat wsparcie prawne Takarékbank Zrt. jako starszy radca prawny, w latach 2011-2014
pracowat jako starszy prawnik zajmujgcy sie nieruchomosciami, prawem korporacyjnym i handlowym oraz
rozwigzywaniem sporéw w kancelarii prawnej CHSH Dezs6 & Partners International Law Firm. W latach
2007-2011 zapewniat ogolne wsparcie prawne agencji ekonomiczno-finansowej wspierajgcej Ministerstwo
Obrony. Dr studiowat réwniez ekonomie na Woydziale Miedzynarodowej Ekonomii Biznesu w
Budapesztanskiej Szkole Biznesu (Budapest Business School) oraz ukonczyt program szkolen z zakresu
Corporate Compliance w Budapest Institute of Banking (BIB) oraz International Training Center for
Bankers.

” Dominik Januszewski jest Polskim Biegtym Rewidentem. Pan Januszewski jest doswiadczonym
menadzerem i ekspertem w dziedzinie zarzadzania i finanséw. Przez ponad 25 lat pracowat w firmach
Ernst&Young oraz Arthur Andersen. W latach 2005-2019 byt Partnerem w Ernst&Young odpowiadajgcym
za projekty doradztwa biznesowego, doradztwa transakcyjnego, projekty prywatyzacyjne, jak réwniez
badanie sprawozdan finansowych. W latach 2016-2019 czionek zarzadu w paneuropejskiej strukturze
Ernst&Young dedykowanej do obstugi sektora finansowego. Pan Januszewski odbyt wiele kursow
zawodowych z dziedziny audytu, doradztwa i zarzadzania, Jest Absolwentem Uniwersytetu tédzkiego,
Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny, specjalizacja Finanse i Bankowos¢.

KOMITET DS. WYNAGRODZEN

Rada nadzorcza powotata Komitet ds. Wynagrodzen, ktéry nie posiada uprawniehA do podejmowania
decyzji, a odpowiada za przedstawianie radzie nadzorczej rekomendacji w sprawie wynagrodzeh cztonkéw
zarzadu oraz zasad ustalania takich wynagrodzen.

W roku 2024 odbyty sie 4 posiedzenia Komitetu ds. Wynagrodzen.

W ponizszej tabeli przedstawiono szczegoétowo sktad Komitetu ds. Wynagrodzen na dzien 31 grudnia
2024 r:

Janos Péter Bartha Przewodniczacy komitetu ds. wynagrodzen
Artur Kozieja Czlonek komitetu ds. wynagrodzen
Marcin Murawski Czlonek komitetu ds. wynagrodzen
Tamas Sandor Czlonek komitetu ds. wynagrodzen
Laszlo Gut Czilonek komitetu ds. wynagrodzen
Lorant Dudas Czlonek komitetu ds. wynagrodzen

Firma audytorska

Rekomendacja wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania sprawozdan finansowych spetnia
wszystkie obowigzujgce kryteria prawne wymagane w procedurach wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzenia badania sprawozdan finansowych.

Firma audytorska badajgcg sprawozdania finansowe swiadczyta w roku 2024 jeszcze inne ustugi dla
Spotki, w tym przeglad sprawozdania z wynagrodzen.
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Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, wyrazone sg w milionach PLN lub milionach EUR, o ile nie
zaznaczono inaczej.



GLOWNE ZALOZENIA POLITYKI WYBORU FIRMY AUDYTORSKIEJ DO PRZEPROWADZANIA
BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH GTC SA ORAZ POLITYKI SWIADCZENIA PRZEZ FIRME
AUDYTORSKA DOZWOLONYCH UStUG NIEBEDACYCH BADANIEM.

W dniu 15 listopada 2022 r. rada nadzorcza GTC zatwierdzita zasady wyboru niezaleznego audytora
zgodnie z ustawg o biegtych rewidentach, ktore zostaty przyjete przez Komitet ds. Audytu w dniu 15
listopada 2022 r.

Wybdr firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania i przeglagdu sprawozdan finansowych Spoétki nalezy
do obowigzkow rady nadzorczej. Rada nadzorcza podejmuje decyzje w formie oficjalnej uchwaty, z
uwzglednieniem wczesniejszych zalecen Komitetu ds. Audytu.

Komitet ds. Audytu ocenia niezaleznos¢ biegtego rewidenta i wyraza zgode na $wiadczenie Spoice
uzgodnionych ustug niezwigzanych z badaniem. Zgoda moze zostaé udzielona po dokonaniu oceny
niezaleznosci biegtego rewidenta i po uzyskaniu od biegtego rewidenta potwierdzenia, ze Swiadczenie
ustug niezwigzanych z audytem zostanie zrealizowane zgodnie z wymaganiami niezaleznosci
wymaganymi dla takich ustug w ramach zasad etyki zawodowej i standardéw wykonywania takich ustug.

Gtéwne zatozenia polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania:

1. rada nadzorcza Spdtki wybiera firme audytorskg do przeprowadzenia badania sprawozdan
finansowych na podstawie uprzedniej rekomendacji Komitetu ds. Audytu. Rada nadzorcza
podejmuje powyzszg decyzje w formie uchwaty.

2. Komitet ds. Audytu w swoim zaleceniu:

. rekomenduje preferowang firme audytorskg wraz z uzasadnieniem preferencji Komitetu ds.
Audytu;

. stwierdza, ze zalecenie jest wolne od wptywdw stron trzecich;

. oswiadcza, ze Spotka nie zawarta umow zawierajgcych zapisy ograniczajgce zdolnosc¢ rady

nadzorczej do wyboru firmy audytorskiej do celéw badania sprawozdan finansowych Spofki
do okreslonych kategorii lub wykazow firm audytorskich; oraz

o wskazuje proponowane wynagrodzenie za przeprowadzenie badania.

3. w przypadku, gdy wybodr przeprowadzany przez Komitet ds. Audytu nie dotyczy przedtuzenia
umowy w zakresie badania sprawozdan finansowych Spétki, rekomendacja Komitetu ds. Audytu
musi zawiera¢ co najmniej dwie propozycje firm audytorskich, wraz z uzasadnieniem, a takze
wyjasnienie powodow preferenciji Komitetu ds. Audytu.

4. Komitet ds. Audytu wspétpracuje z Zarzadem w zakresie pozyskiwania, analizy i oceny ofert
audytu, a zarzad udzieli komitetowi wsparcia przy opracowaniu odpowiedniego zalecenia.

5. w trakcie procedury wyboru rada nadzorcza i Komitet ds. Audytu biorg pod uwage nastepujgce
elementy:

o bezstronnos$¢ i niezaleznos¢ firmy audytorskiej. Powyzszy zakres obejmuje analize innych
prac wykonanych przez firme audytorskg w Spotce, ktére wykraczajg poza zakres badania
sprawozdan finansowych w celu uniknigcia konfliktu intereséw;

. doswiadczenie i osiggniecia zespotu audytu w zakresie badania sprawozdan finansowych
podobnych spétek, jego kompetencje i kryteria finansowe;

. maksymalny dopuszczalny przepisami obowigzujgcego prawa okres trwania statych zlecen
w zakresie ustawowych badan przeprowadzanych przez te samg firme audytorska;

. proponowane wynagrodzenie za przeprowadzenie badania;

. ocene zwigzku miedzy kryteriami wskazanymi w pkt 2 i 3 powyzej, oraz

. ocene ustalen i wnioskow zawartych w sprawozdaniu rocznym Polskiej Agencji Nadzoru

Audytowego (PANA).
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Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, wyrazone sg w milionach PLN lub milionach EUR, o ile nie
zaznaczono inaczej.



Polityka réznorodnosci stosowana do organéw administrujgcych, zarzadzajacych
i nadzorujacych

Celem strategicznym naszej polityki réznorodnosci jest zapewnienie optymalnego zatrudnienia
dostosowanego do realizacji celéow biznesowych Grupy GTC. Priorytetem jest budowanie zaufania miedzy
kadrg kierowniczg i pracownikami, oraz sprawiedliwe traktowanie wszystkich oséb, bez wzgledu na
zajmowane stanowisko.

Spotka stosuje polityke réoznorodnosci poprzez zatrudnianie pracownikéw zréznicowanych pod kgtem pici,
wieku, doswiadczenia zawodowego, wyksztatcenia, pochodzenia kulturowego oraz zapewnienie wszystkim
pracownikom réwnego traktowania w miejscu pracy, z uwzglednieniem ich zréznicowanych potrzeb oraz
wykorzystaniem réznic miedzy nimi do osiggniecia celow stawianych przez Spétke. W ramach polityki
réznorodnosci Spotka przywigzuje wage do okazywania szacunku wobec pracownikéw, bedgcego
elementem kultury zorientowanej na réznorodno$¢ m.in. poprzez integracje pracownikéw z firmg. Ponadto
Spotka wspiera inicjatywy spoteczne na rzecz réwnosci szans oraz przytgcza sie do akcji charytatywnych
inicjiowanych przez pracownikow. Zasady rownego traktowania w miejscu pracy zostaty zapisane w
wewnetrznych dokumentach Spotki, ogolnie dostepnych dla kazdego z pracownikéw. Spotka ceni sobie
wzbogacong polityke roznorodnosci w realizacji swoich celow.

GTC wierzy, ze ludzie z réznych srodowisk mogg wnies¢ swieze pomysty, sposéb myslenia i podejscie,
ktore sprawiajg, ze sposob pracy jest bardziej efektywny i wydajny.

GTC nie toleruje bezposredniej lub posredniej dyskryminacji jakiejkolwiek osoby ze wzgledu na wiek,
niepetnosprawnos¢, pte¢, zmianeg ptci, matzenstwo, zwigzek partnerski, cigze, macierzyhstwo, rase, religie
lub przekonania czy orientacje seksualng, czy to w =zakresie rekrutacji, warunkéw zatrudnienia,
wynagrodzenia, rozwoju kariery, szkolenia, przeniesienia lub zwolnienia.

Zapewniamy rowne szanse wszystkim, ktorzy ubiegajg sie o prace w otwartym konkursie i wybieramy
kandydatow wytgcznie na podstawie ich umiejetnosci, kwalifikacji i przydatnosci do pracy, stosujgc jasny i
otwarty proces.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informaciji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartoSciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim, Globe Trade Centre S.A. reprezentowany przez:

Gyula Nagy, Prezes Zarzadu

Zsolt Farkas, Czionek Zarzgdu
Balazs Gosztonyi, Cztonek Zarzadu
niniejszym oswiadcza, ze:

- wedle jego najlepszej wiedzy, skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2024 r. i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkows i
finansowg Grupy oraz jej wynik finansowy, aroczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Globe Trade Centre S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ Grupy oraz jej sytuacji,
w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen;

- podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2024 r. zostat wybrany zgodnie
z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegly rewident dokonujgcy tego badania, spetniali warunki do
sporzgdzenia sprawozdania z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2024 r., zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowo$ci oraz normami
zawodowymi.

Warszawa, 29 kwietnia 2025 r.

Gyula Nagy, Zsolt Farkas, Balazs Gosztonyi,

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu



INFORMACJA ZARZADU GLOBE TRADE CENTRE S.A. SPORZADZONA NA PODSTAWIE
OSWIADCZENIA RADY NADZORCZEJ O DOKONANIU WYBORU FIRMY AUDYTORSKIEJ
PRZEPROWADZAJACEJ BADANIE ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

(zgodnie z wymogiem § 70 ust. 1 pkt 7 oraz § 71 ust. 1 pkt 7 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartoSciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim)

Zarzad Globe Trade Centre S.A. (,Spotka”), na podstawie oswiadczenia Rady Nadzorczej Spdtki o
dokonaniu wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego z
dnia 9 lutego 2022 r. informuje, ze w Spoice dokonano wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajgcej
badanie rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2024 zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
prawa oraz z poszanowaniem wewnetrznych regulacji Globe Trade Centre S.A. w zakresie procedury
wyboru firmy audytorskiej.

Nadto, Zarzad Spodtki wskazuje, ze:

— firma audytorska oraz czionkowie zespotu wykonujgcego badanie rocznego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2024 spefniali
warunki do sporzgdzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania
finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki
zawodowej;

— w Spoéice sg przestrzegane obowigzujgce przepisy prawa zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i
kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji;

— Spotka posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie swiadczenia na
rzecz emitenta przez firme audytorskg, podmiot powigzany z firmg audytorskg lub cztonka jego sieci

dodatkowych ustug niebedgcych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia
przez firme audytorska.

Warszawa, 29 kwietnia 2025 r.

Gyula Nagy, Zsolt Farkas, Balazs Gosztonyi,

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu



OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ GLOBE TRADE CENTRE S.A.
W ZAKRESIE POWOLANIA, SKEADU | FUNKCJONOWANIA
KOMITETU AUDYTU
(zgodnie z wymogiem § 70 ust. 1 pkt 8 oraz § 71 ust. 1 pkt 8 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
29 marca 2018 r.
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych

oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim)

Rada Nadzorcza oswiadcza, iz w Globe Trade Centre S.A.:

a) sg przestrzegane przepisy dotyczgce powotania, sktadu i funkcjonowania komitetu audytu, w tym
dotyczace spetnienia przez jego cztonkéw kryteriow niezaleznosci oraz wymagan odnosnie do
posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata emitent, oraz w zakresie
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych,

b) komitet audytu wykonywat zadania komitetu audytu przewidziane w obowigzujgcych przepisach.

Warszawa, 29 kwietnia 2025 .

Janos Péter Bartha

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej



OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ GLOBE TRADE CENTRE S.A. DOTYCZACE OCENY
SPRAWOZDAN Z DZIALALNOSCI EMITENTA
| SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO EMITENTA W ZAKRESIE ICH ZGODNOSCI
Z KSIEGAMI, DOKUMENTAMI | ZE STANEM FAKTYCZNYM

(zgodnie z wymogiem § 70 ust. 1 pkt 14 oraz § 71 ust. 1 pkt 12 Rozporzgdzenia Ministra Finansow z
dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego paristwem cztonkowskim)

Rada Nadzorcza, jako organ nadzorczy Globe Trade Centre S.A. (,Spétka” lub ,GTC”) dokonata oceny
sprawozdania z dziatalnosci emitenta i sprawozdan finansowych emitenta w zakresie ich zgodnosci z
ksiegami, dokumentami oraz ze stanem faktycznym. W szczegdélnosci Rada Nadzorcza zweryfikowata:

- sprawozdanie z dziatalnosci emitenta za rok 2024,
- jednostkowe sprawozdanie finansowe emitenta za rok 2024,
- skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej emitenta za rok 2024.

W wyniku przeprowadzonej oceny, Rada Nadzorcza stwierdzita, iz sprawozdanie z dziatalnosci Spotki i
grupy kapitatowej Spotki za rok 2024 we wszystkich istotnych aspektach odpowiada wymogom
okreslonym w art. 49 i art. 55 ust 2a Ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finansow
z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstw niebedacych panstwem czionkowskim, a zawarte w nim informacje sg zgodne z
informacjami zawartymi w zbadanych przez biegtego rewidenta jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Spotki oraz skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej Spétki za rok
2024.

Ponadto Rada Nadzorcza ocenia, ze przedstawione przez Zarzad Spotki jednostkowe sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy 2024, skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2024 oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki i grupy kapitatowej Spotki za rok 2024 przedstawiajg rzetelnie i jasno
wszystkie informacje niezbedne i istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej Spotki oraz grupy
kapitatowej Spotki na dzien 31 grudnia 2024 r., jak tez sg zgodne z ksiegami, dokumentami oraz ze
stanem faktycznym.

Rada Nadzorcza dokonata pozytywnej oceny jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy 2024, skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2024 oraz
sprawozdania z dziatalnosci Spofki i grupy kapitatowej Spétki za rok 2024 na podstawie:

- tre$ci ww. sprawozdan, przedtozonych przez Zarzgd Spotki;

- wstepnych wersji sprawozdanh niezaleznego biegtego rewidenta, tj. PricewaterhouseCoopers Polska
spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciag Audyt sp.k., zsiedzibg w Warszawie z badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Spoétki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej Spétki na dzien 31 grudnia 2024 r., a takze sprawozdania dodatkowego dla Komitetu
Audytu sporzgdzonego na podstawie art. 11 Rozporzgdzenie parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegotowych wymogow dotyczgcych ustawowych
badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgce decyzje komisji 2005/909
oraz stosownie do przepisow Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym;

- spotkan z przedstawicielami ww. firmy audytorskiej, w tym z kluczowym biegtym rewidentem;



- informacji Komitetu Audytu o przebiegu, wynikach i znaczeniu badania dla rzetelnosci
sprawozdawczoséci finansowej w Spéice oraz roli Komitetu w procesie badania sprawozdania
finansowego;

- wynikédw innych czynnosci sprawdzajgcych wykonanych w wybranych obszarach finansowych i
operacyjnych.

Warszawa, 29 kwietnia 2025 .

Janos Péter Bartha

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

(w milionach PLN)

Nota 31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
AKTYWA
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne 17,28 11.428,6 9.884,7
Grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg 19 153,0 118,3
Rzeczowe aktywa trwate 16 65,4 69,6
Depozyty zablokowane 22 67,5 57,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 14,5 7,8
Instrumenty pochodne 20 1,7 10,0
e e ceniane v varoso 1
Pozostate aktywa trwate 13,7 0,9
Pozyczki udzielone udziatowcowi niekontrolujgcemu 25 49,6 50,4
12.455,0 10.786,1
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 83,8 68,3
Naleznosci z tytutu podatku VAT oraz innych podatkéw 25,2 13,5
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 8,5 6,5
Przedptaty, oraz pozostate naleznosci 30 164,9 227,8
Instrumenty pochodne 20 23,9 51,7
Depozyty zablokowane krétkoterminowe 22 113,2 75,2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23 228,2 262,6
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 31 671,7 59,1
1.319.4 764,7
AKTYWA RAZEM 13.774,4 11.550,8

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czg¢$¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
2



Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
(w milionach PLN)

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
3

Nota 31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
PASYWA
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej
Kapitat podstawowy 32 57,4 57,4
Nadwyzka z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 2.997,8 2.997,8
Obligacje partycypacyjne 28 177,7 -
Inne kapitaty rezerwowe 32 (311,9) (212,7)
Efekt wyceny transakcji zabezpieczajgcych 20 (52,4) 9,5
Réznice kursowe z przeliczenia 508,2 589,8
Zyski zatrzymane 32 1.442.3 1.349,3
4.819,1 4.791,1
Udziaty niekontrolujgce 25 207,2 105,6
Kapitat wtasny razem 5.026,3 4.896,7
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowa czes$¢ kredytéw, pozyczek i obligacji 26 5.937,8 5.342,4
Zobowigzania z tytutu leasingu 27 158,1 187,8
Depozyty od najemcow 24 67,5 57,0
Como e Yl ok Ut szl rACTIOEOTh g
Instrumenty pochodne 20 158,1 81,3
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 583,3 587,4
7.076,6 6.278,5
Zobowigzania krétkoterminowe
Krétkoterminowa czes$c¢ kredytow, pozyczek i obligacii 26 940,1 197,0
2
Pozostate zobowigzania finansowe 28 135,5 -
Depozyty od najemcow 24 15,4 10,4
Zobowigzania z tytutu podatku VAT i innych podatkéw 9,0 8,3
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 6,4 10,4
Instrumenty pochodne 20 0,9 -
zsrbz%vc\j/iaqzz;nia zwigzane z aktywami przeznaczonymi do 31 2957 17
1.671,5 375,6
PASYWA RAZEM 13.774,4 11.550,8




Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

(w milionach PLN)

Rok zakonczony

Rok zakonczony

Nota 31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Przychody z tytutu wynajmu 10,14 604,2 623,3
Przychody z tytutu ustug obstugi nieruchomosci 10,14 203,3 209,9
Kpszt w’:asny §W|adczonych ustug obstugi 10,14 (245,5) (250,8)
nieruchomosci
Zysk brutto z dziatalnosci operacyjnej 562,0 582,4
Koszty sprzedazy 11 (8,6) (12,3)
Koszty administracyjne 12 (77,5) (92,7)
Strata z aktualizacji wartosci 17 9,4) (258,7)
Pozostate przychody 6,0 3,2
Pozostate koszty (30,6) (19,1)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 4419 202,8
Zyskl(strata) z tytutu réznic kursowych, netto (2,6) 10,4
Przychody finansowe 13 15,5 6,4
Koszty finansowe 13 (188,2) (157,2)
Zysk przed opodatkowaniem 266,6 62,4
Podatek dochodowy 15 (38,3) (8,7)
Zysk zarok 228,3 53,7
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej 219,3 45,5
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 25 9,0 8,2
Podstawowy zysk na jedng akcje (w PLN) 33 0,38 0,08
Rozwodniony zysk na jedng akcje (w PLN) 33 0,35 0,08
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Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow
(w milionach PLN)

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Zysk zarok 228,3 53,7
Inne catkowite dochody netto nie podlegajgce

przeklasyfikowaniu do zysk lub straty w kolejnych okresach - -
sprawozdawczych

Zysk z wyceny transakcji zabezpieczajgcych (78,8) 36,4
Podatek dochodowy 9,9 0,9
Zysk netto z wyceny transakcji zabezpieczajacych (68,9) 37,3
Roznice kursowe z przeliczenia (84,1) (386,6)
Inne catkowite dochody netto podlegajgce przeklasyfikowaniu

do zysku lub straty w kolejnych okresach sprawozdawczych (153,0) (349,3)
Catkowity dochéd netto za rok 75,3 (295,6)
Przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujacej 68,8 (296,2)
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 6,5 0,6

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

(w milionach PLN)

Nadwyzka z emis;ji Inne Efekt wyceny Réznice
Kapitat akcji powyzej ich Obligacje kapitatly transakcji kursowe Zyski Udzialy
podstawowy wartosci nominalnej partycypacyjne rezerwowe  zabezpieczajacych z przeliczenia zatrzymane Razem niekontrolujace Razem
Saldo na 1 stycznia 57,4 2.997,8 - (212,7) 9,5 589,8 1.349,3  4.791,1 105,6 4.896,7
2024 roku
Inne catkowite dochody - - - - (68,9) (81,6) - (150,5) (2,5) (153,0)
Wynik za rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku ) ) ) ) . ) 219.3 219.3 9.0 228,3
Catkowity dochod za rok - - - - (68,9) (81,6) 219,3 68,8 6,5 75,3
Wyptata dywidendy dla
e ey - - - - ; - (126,3)  (126,3) ; (126,3)
Emisja obligaciji
partycypacyjnych ) ) 1777 - - - - 177,7 - 177,7
Transakcja z udziatowcem
niekontrolujgcym (patrz - - - (101,2) - - - (101,2) 101,6 0,4
nota 28)
Pozostate zmiany - - - 2,0 7,0 - - 9,0 - 9,0
Whyptata dywidendy dla
udziatowcow - - - - - - - - (6,5) (6,5)
niekontrolujgcych
elltlo e Sl guene 57,4 2.997,8 1777 (311,9) (52,4) 508,2 14423 48191 2072 5.026,3
2024 roku
Nadwyzka z emisji Efekt wyceny Réznice
Kapitat akcji powyzej ich Obligacje  Inne kapitaty transakcji kursowe Zyski Udziaty

podstawowy wartosci nominalnej partycypacyjne rezerwowe  zabezpieczajacych z przeliczenia  zatrzymane Razem niekontrolujace Razem
Saldo na 1 stycznia
2023 roku 57,4 2.997,8 - (212,7) (27,8) 968,8 1.435,9 5.219.4 106,4 5.325,8
Inne catkowite dochody - - - - 37,3 (379,0) - (341,7) (7,6) (349,3)
Wynik za rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku . ) ) ) ) ) 455 455 8.2 53,7
Catkowity dochod za rok - - - - 37,3 (379,0) 45,5 (296,2) 0,6 (295,6)
Wyptata dywidendy dla
e ey - - - - - - (132,1) (132,1) - (132,1)
Transakcja z udziatowcem
niekontrolujgcym B . . . . B 86 8,6
Wyptata dywidendy dla
udziatowcow - - - - - - - - (10,0) (10,0)
niekontrolujacych
Sl L il gL el 57,4 2.997,8 - (212,7) 9,5 589,8 1.3493 4.791,1 105,6 4.896,7

2023 roku
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Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych
(w milionach PLN)

Rok zakonczony

Rok zakonczony

31 grudnia 31 grudnia
Nota 2024 roku 2023 roku
PRZEPLYW SRODKOW PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:
Zysk brutto 266,6 62,4
Korekty o pozycje:
Strata z aktualizacji wartosci 17 9,4 258,7
Strata/(zysk) z tytutu réznic kursowych, netto 2,6 (10,4)
Przychody finansowe 13 (15,5) (6,4)
Koszty finansowe 13 188,2 157,2
Woydatki na grunty przeznaczone pod zabudowe (32,3) _
mieszkaniowg ’
Strata/(zysk) z tytutu ptatnosci w formie akcji wtasnych 12 - (3,6)
Amortyzacja 16 6,0 4,5
Srqdki pigniei.ne z dziatalnosci operacyjnej przed 425,0 462,4
zmianami kapitatu obrotowego
Zmiana stanu naleznosci, czynnych rozliczen (5.6) (18,2)
miedzyokresowych kosztéw i innych aktywow obrotowych ' '
Zmiana depozytow od najemcow 6,9 9,1
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych z tytutu dostaw
: o 29,7 11,8
i ustug oraz pozostatych zobowigzan
Przeplyv_vy _srodkow pienieznych z dziatalnosci 456,0 4651
operacyjnej
Podatek dochodowy zaptacony w okresie (34,0) (33,2)
Srodki pienigzne netto z dziatalnos$ci operacyjnej 422,0 431,9
PRZEPLYW SRODKOW PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:
Wydatki na posiadane nieruchomosci inwestycyjne 17 (308,8) (516,1)
Nabycie ukonczonych nieruchomosci inwestycyjnych
oraz gruntéw 17, 28 (740,7) (64,6)
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 9 (51,7) -
Zmiana stanu depozytéw przeznaczonych na cele 30 611 (134,0)
inwestycyjne
Sprzedaz jednostek zaleznych, pomniejszona o $rodki
S ) 9 62,4 1,8
pieniezne w zbywanych spétkach
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych - 225,6
Wydatki na dlugoterminowe aktywa finansowe (31,0) (16,4)
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych na aktywa przeznaczone
. @,7) 1,4
do sprzedazy
_Podatek V_AT/podatek od zakupu/ sprzedazy nieruchomosci (12,0) 10,0
inwestycyjnych
Odsetki otrzymane 12,5 3,6
Srodki pieniezne wykorzystane w dziatalnosci
inwestycyjnej netto L) (488,7)
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ:
Wplywy z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytow 26 1.142,1 336,6
Sptata zaciggnietych pozyczek i kredytéw 26 (240,7) (219,0)
Odsetki zaptacone (151,6) (138,6)
Wyptata dywidendy akcjonariuszom jednostki dominujgce;j 32 (126,3) (132,1)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu 27 (3,4) (4,1)
Koszty pozyskania kredytow (14,6) (4,5)
Wyptata dywidendy akcjonariuszom niekontrolujgcym 25 3,9) (10,0)
Zmiana stanu depozytéw zablokowanych krétkoterminowych (40,5) (25,0)
fS'rodkl pienigzne netto z/(wykorzystane w) dziatalnosci 5611 (196,7)
inansowej
Roéznice kursowe z przeliczenia srodkéw pienieznych i ich
. ) 0,1 (23,6)
ekwiwalentéw, netto
Zywe_ks.zen|el_(;mn|ejs;en|e) s?anu netto srodkow (26,7) @77.1)
pienieznych i ich ekwiwalentéw
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek roku 23 262,6 539,7
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 23 235,9 262,6

Dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng czg¢$¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
(w milionach PLN)

1 . Dzialalnos¢ podstawowa

Globe Trade Centre S.A. (,Spoétka”, ,GTC S.A.” lub ,GTC”) wraz ze swoimi spétkami zaleznymi (“Grupa GTC”
lub “Grupa”) jest migdzynarodowym deweloperem i inwestorem. Spétka zostata zarejestrowana 19 grudnia 1996
roku w Warszawie. Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie (Polska), przy ul. Komitetu Obrony Robotnikéw 45A.
Spoétka poprzez swoje jednostki zalezne posiada udzialy w spoétkach nieruchomosciowych o charakterze
komercyjnym oraz mieszkaniowym przede wszystkim w Polsce, na Wegrzech, Bukareszcie, Belgradzie,
Zagrzebiu, w Sofii oraz w Niemczech. W dziatalnosci spotek nalezacych do Grupy nie wystepuje sezonowosc.

Dziatalno$¢ Grupy obejmuje gtéwnie budowe oraz wynajem powierzchni biurowej, handlowej i mieszkalne;.

Na dzieh 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku Grupa zatrudniata odpowiednio 242 oraz 219
pracownikéw w przeliczeniu na petne etaty.

Akcje Spotki sg notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Johannesburgu.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku gtéwnym akcjonariuszem Spoétki jest GTC Dutch Holdings B.V. (,GTC Dutch”),
ktory posiada 337.637.591 akcji Spotki, stanowigcych 58,80% kapitatu zaktadowego Spétki, uprawniajgcymi do
337.637.591 gloséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A., co stanowi 58,80% ogdlInej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Dodatkowo, GTC Holding Zrt. posiada bezposrednio 21.891.289 akcji Spotki,
uprawniajgcych do 21.891.289 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A., stanowigcych 3,81% kapitatu
zaktadowego Spotki i uprawniajgcych do 3,81% ogolnej liczby gtoséow na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A.
Ostatecznym udzialowcem GTC Dutch oraz GTC Holding Zrt. jest Optimum Venture Private Equity Funds, ktéry
posrednio posiada 359.528.880 akcji GTC S.A., uprawniajgcych do 359.528.880 gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 62,61% kapitatu akcyjnego Spotki i uprawniajgcych do 62,61% ogolne;j
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A.

Podmiotem kontrolujgcym najwyzszego szczebla jest spotka Pallas Athéné Domus Meriti Foundation.

2 = Waluty funkcjonalne i waluta sprawozdan finansowych

Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym prezentowane
sg w PLN i wyrazone w milionach, chyba ze wskazano inacze;j.

Walutg funkcjonalng GTC S.A. i wiekszosci jej spotek zaleznych jest euro, poniewaz Grupa generuje oraz
wydatkuje $rodki gtéwnie w euro: ceny (przychody z tytuly wynajmu) sg denominowane w euro, a takze
wszystkie dlugoterminowe kredyty bankowe, pozyczki oraz obligacje sg w euro bgdz zabezpieczone w stosunku
do tej waluty za pomoca instrumentéw pochodnych. Walutg funkcjonalng niektérych spétek zaleznych GTC jest
waluta inna niz euro. Sprawozdania finansowe tych spoétek sporzadzone w ich walutach funkcjonalnych sg
wigczone do niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego po przeliczeniu na walute
prezentacyjng PLN zgodnie z MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych. Aktywa oraz pasywa, poza
sktadnikami kapitatdw wiasnych, zostaly przeliczone wedlug kursu z dnia bilansowego, natomiast pozycje
rachunku zyskow i strat — wedtug $sredniego kursu za okres (jezeli nie rézni sie znaczaco od faktycznych kurséow
wymiany). Powstate z przeliczenia réznice kursowe sg odnoszone do pozostatych catkowitych dochodéw,
kumulowane w kapitale wtasnym i wykazywane oddzielnie jako ,Réznice kursowe z przeliczenia” bez wptywu
na wynik za biezgcy okres.

Dla jednostek, ktorych walutg funkcjonalng jest euro, transakcje w walutach obcych (w tym réwniez w polskich
ztotych) ujmowane sg w euro po przeliczeniu wedtug kursu z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania pieniezne
denominowane w walutach obcych sg wyceniane na koniec okresu wedtug kursu obowigzujgcego w ostatnim
dniu danego okresu. Powstate réznice kursowe z przeliczenia na dzieh bilansowy oraz z rozliczenia pozycji
pienieznych wyrazonych w walucie obcej sg ujmowane w rachunku zyskow i strat.
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Kursy wymiany dla istotnych walut byty jak ponize;:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023
PLN/EUR 4,2730 4,3480
USD/EUR 1,0419 1,1049
HUF/EUR 410,09 382,78

3 » Podstawa sporzadzania sprawozdan finansowych

Spoétka prowadzi swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami i praktykami wypracowanymi przez
przedsigbiorstwa w Polsce, tak jak wynika to z polskich przepisdw z zakresu rachunkowosci. Spotki prowadzace
dziatalno$¢ poza terenem Polski prowadzg ksiegi rachunkowe zgodnie z lokalnymi zasadami rachunkowosci.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty nieuwzglednione w ksiegach rachunkowych
jednostek Grupy, ktére zostaty wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek z
MSSF UE.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”). Na dzien
zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji, biorgc pod uwage
toczacy sie w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong przez Grupe dziatalno$¢, w
zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci nie ma rdéznicy miedzy standardami MSSF
zatwierdzonymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci a standardami MSSF
zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

GTC S.A. jest jednostka dominujaca sporzgdzajgca skonsolidowane sprawozdania finansowe na najwyzszym
szczeblu Grupy. W oparciu o wiedze Zarzadu, skonsolidowane sprawozdania finansowe na wyzszym szczeblu
grupy kapitatowej, w ktorej sktad wchodzi Grupa, jako jednostka zalezna, nie sg sporzadzane.

4 « Kontynuacja dziatalnosci

Polityki i dziatalnos¢ operacyjna Grupy majg na celu zarzadzanie ryzykiem kapitatowym, finansowym oraz
ryzykiem ptynnosci w oparciu o solidne podstawy. Grupa spetnia wymogi dotyczgce kapitatu obrotowego
generujac przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej poprzez uzyskiwanie przychodéw z najmu. Dalsze
informacje dotyczgce ryzyka ptynnosci oraz procesow zarzgdzania kapitatem zostaty opisane w nocie 36.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku kapitat obrotowy netto Grupy (zdefiniowany jako aktywa obrotowe pomniejszone
0 zobowigzania krotkoterminowe) byt ujemny i wyniést 352,1 PLN. Wynikato to gtéwnie z prezentacji kredytu
bankowego w Galerii CTWA sp. z 0.0. w wysokos$ci 100,6 milionéw EUR (430,0 PLN) oraz kredytéw bankowych
w nabytych podmiotach w Niemczech w wysokosci 101,2 miliondw EUR (432,4 PLN) jako zobowigzan
krétkoterminowych. Ze wzgledu na harmonogram sptat kredyty te muszg zosta¢ sptacone do 31 marca 2025
roku.

W dniu 24 lutego 2025 roku GTC Galeria CTWA sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezna od Spétki, podpisata z
Erste Group Bank AG i Raiffeisenlandbank Niederosterreich-Wien AG umowe przedtuzajgca istniejgcy kredyt.
Ostateczny termin sptaty zostat przedtuzony o 5 lat od daty podpisania umowy.

Portfolio Kaiserslautern | GmbH & Co. KG, Portfolio Kaiserslautern Il GmbH & Co. KG, Portfolio Kaiserslautern
[l GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH i Portfolio KL Betzenberg V GmbH podpisaty aneks z DZ Hyp, ktory
przedtuzyt termin sptaty kredytéw tych spétek z 31 marca do 30 czerwca 2025 roku. Kwota gtdwna pozostata do
sptaty z tytutu kredytow bankowych wyniosta 94,2 milionéw EUR (402,5 PLN). Portfolio Kaiserslautern VIl GmbH
podpisata aneks ze Sparkasse Kaiserslautern przedtuzajgcy termin sptaty z 31 marca do 30 wrzes$nia 2025 roku.
Kwota gtéwna pozostata do sptaty z tytutu kredytu bankowego wynosita 7,0 milionéw EUR (29,9 PLN). Zarzad
Spotki podejmuje odpowiednie dziatania w celu zabezpieczenia refinansowania i jest w trakcie przedmiotowych
negocjacji.



Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
(w milionach PLN)

Na poczatku 2025 roku Grupa sfinalizowata sprzedaz dziatki w warszawskim Wilanowie oraz udziatéw spotek
Seven Gardens d.o.o. (Matrix C) i Glamp d.o.o. Beograd (Projekt X). Wptywy netto ze sprzedazy wyniosty okoto
90 milionéw EUR (387 PLN).

Zarzad przeanalizowat ramy czasowe, charakter i skale potencjalnych potrzeb finansowych poszczegdinych
spotek zaleznych iuwaza, ze nie wystepuje ryzyko zwigzane ze sptatg biezacych zobowigzan finansowych
i dostepnoscig s$rodkdéw pienieznych, oraz ze spodziewane przeplywy pieniezne bedg wystarczajgce
do sfinansowania przewidywanych potrzeb gotéwkowych Grupy dla celéw obrotowych, przez okres co najmniej
kolejnych dwunastu miesiecy od dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego. W rezultacie, skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez
spotki wchodzace w sktad Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci, w okresie co najmniej dwunastu
miesiecy od dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Na podstawie przeprowadzonej przez Zarzad analizy prognoz przeptywOw pienieznych na najblizsze
12 miesigcy od daty niniejszego sprawozdania finansowego, w tym dziatan majgcych na celu zabezpieczenie
refinansowania (zwigzanych gtdwnie z portfelem niemieckim, jak opisano powyzej) oraz biezgcej ptynnosci
gotowkowej Spotki, nawet biorgc pod uwage obecny ujemny kapitat obrotowy netto Grupy, Zarzad stwierdzit, ze
nie wystepuje istotna niepewnos$¢ w odniesieniu do zatozenia kontynuacji dziatalnosci Spotki w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, przez minimum kolejnych 12 miesiecy od dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego.

Wptyw sytuacji w Ukrainie na Grupe GTC

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania bezposredni wptyw wojny w Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy
nie jest istotny. Niemozliwym jest jednak oszacowanie skali tego wptywu w przyszitosci, a ze wzgledu na duzg
zmienno$¢ sytuacji Spétka na biezaco monitoruje sytuacje i analizuje jej potencjalny wplyw zaréwno
z perspektywy poszczegolnych projektow, jak i catej Grupy oraz jej dtugoterminowych planéw inwestycyjnych.

5 = Polityka rachunkowosci

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia niniejszego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sg spodjne z zasadami, ktére zastosowano przy sporzgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2023 roku, za wyjgtkiem nowych standardow, ktére
obowigzujg od 1 stycznia 2024 roku (patrz nota 6).

6 . Nowo opublikowane standardy i interpretacje

NOWO OPUBLIKOWANE STANDARDY, MAJACE ZASTOSOWANIE DO ROCZNYCH OKRESOW
SPRAWOZDAWCZYCH ROZPOCZYNAJACYCH SIE DNIA 1 STYCZNIA 2024 ROKU LUB POZNIEJ

e Zmiany do MSSF 16 Leasing. We wrze$niu 2022 roku RMSR wprowadzita zmiany do MSSF 16 Leasing
w celu dodania kolejnych wymogéw dotyczacych wyceny zobowigzan z tytutu leasingu wynikajacych z
transakcji sprzedazy i leasingu zwrotnego, ktére spetniajg wymogi MSSF 15 dotyczace ujmowania ich
jako sprzedaz. Zmiany wymagajg, aby sprzedajgcy-leasingobiorca wyceniat zobowigzania z tytutu
leasingu wynikajgce z leasingu zwrotnego w sposoéb, ktory wyklucza ujecie jakichkolwiek zyskow lub strat
zwigzanych z zachowanym prawem do uzytkowania. Wymadg ten jest szczegdlnie istotny, gdy umowa
leasingu zwrotnego obejmuje zmienne optaty leasingowe, ktére nie sg powigzane z indeksem lub stopa,
poniewaz takie optaty sg wytgczone z definicji ,optat leasingowych” zgodnie z MSSF 16.

e MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych. Zmiany do MSR 1 wyjasniajg prezentacje zobowigzan jako
krotkoterminowych lub dtugoterminowych oraz okreslajg, w jaki sposéb zobowigzania umowne, ktérych
jednostka musi przestrzegaé, wptywajg na ich klasyfikacje. Zmieniony MSR 1 stanowi, ze zobowigzania
sg klasyfikowane jako krétkoterminowe lub diugoterminowe w zaleznosci od praw istniejgcych na koniec
okresu sprawozdawczego. Na klasyfikacje te nie majg wplywu oczekiwania jednostki ani zdarzenia
majgce miejsce po dniu sprawozdawczym, takie jak warunki uméw kredytowych, ktére muszg zostaé
spetnione po dniu sprawozdawczym.
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e Zmiany do MSR 7 Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych i MSSF 7 Instrumenty finansowe: Ujawnianie
informaciji - ujawnianie informacji o umowach finansowania z dostawcami. Zmiany do MSR 7 i MSSF 7
wprowadzajg nowe wymogi dotyczgce ujawniania informacji na temat umoéw finansowania dostawcéw (np.
faktoringu odwrotnego). Jednostki muszg ujawnia¢ konkretne informacje na temat umoéw finansowania
dostawcow, aby umozliwi¢ uzytkownikom sprawozdan finansowych ocene ich wplywu na zobowigzania i
przeptywy pieniezne jednostki, a takze ich wptywu na ekspozycje na ryzyko ptynnoéci. Zmiany majg na
celu zwigkszenie przejrzystosci ujawnien zwigzanych z takimi umowami bez zmiany zasad ujmowania i
wyceny.

Grupa ocenia, ze powyzsze zmiany (nowe standardy/poprawki) nie majg istotnego wptywu na sprawozdanie
finansowe Grupy.

NOWO OPUBLIKOWANE, OBECNIE NIEOBOWIAZUJACE STANDARDY | INTERPRETACJE

¢ Roczne zmiany do MSSF (opublikowano w lipcu 2024 roku, obowigzujgce od 1 stycznia 2026 roku),
e Zmiany do MSSF 9 Instrumenty finansowe i MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji
(obowigzujace dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2026 roku lub pdzniej),

e MSSF 18 Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych (opublikowano 9 kwietnia 2024 roku,
obowigzujgce dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej).

Grupa jest w trakcie oceny wptywu zmian na jej sprawozdanie finansowe. Wymogi nowego standardu MSSF 18
dotyczg gtéwnie trzech zagadnieh: rachunku zyskéw i strat, wymaganych ujawnieh dotyczacych miar wynikow
oraz kwestii zwigzanych z agregacjg i dezagregacjg informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych, co
wptynie na prezentacje danych i ujawnienia w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych.

Nie przewiduje sie istotnego wptywu innych opublikowanych, ale nieobowigzujgcych standardéw na
sprawozdanie finansowe Grupy.

Daty rozpoczecia ich obowigzywania wynikajg z treéci standardéw ogtoszonych przez Rade Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej. Daty stosowania standardéw w Unii Europejskiej mogg rézni¢ sie od dat
stosowania wynikajgcych z tresci standardéw i sg ogtaszane w momencie ich zatwierdzenia do stosowania
przez Unie Europejska.

7 . Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci

(a) PODSTAWOWE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone zgodnie z konwencjg kosztu historycznego,
z wyjgtkiem nieruchomosci inwestycyjnych, nieruchomosci inwestycyjnych w budowie, jezeli spetnione sg
warunki okreslone w nocie 17(ii), ptatnosci w formie akcji wtasnych, dlugoterminowych aktywoéw finansowych
oraz pochodnych instrumentéw finansowych, ktére zostaty wycenione wedtug wartosci godziwe;j.

Kluczowe zasady rachunkowosci zostaty opisane w poszczegdlnych notach, a istotne osgdy i szacunki ksiegowe
zostaty zaprezentowane ponizej.

(b) SZACUNKI KSIEGOWE

Sporzadzanie sprawozdan finansowych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej wymaga od Zarzgdu dokonywania pewnych zatozeh ioszacowan, majgcych wplyw
na prezentowane kwoty aktywow izobowigzan (w tym aktywow izobowigzan warunkowych) na dzien
bilansowy. W zwigzku z tym rzeczywiste warto$ci mogg réznic sie od tych szacunkow.

Nieruchomosci inwestycyjne reprezentujg nieruchomosci utrzymywane w celu generowania dtugoterminowych
wplywow z tytutu wynajmu. Nieruchomosci inwestycyjne sg wykazywane wedtug wartosci godziwe;j, ktora jest
wyceniana przynajmniej raz w roku przez niezaleznego zarejestrowanego rzeczoznawce. Wycena dokonywana
jest na podstawie zdyskontowanych przewidywanych przeplywéw pienieznych z danej nieruchomosci
inwestycyjnej, z wykorzystaniem stép dyskontowych stosowanych dla lokalnego rynku nieruchomosci oraz
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aktualizowana wedtug osgadu Zarzadu lub - jesli uznano to za stosowne - przy uzyciu podejscia dochodowego
(,Income capitalisation method”) lub metody stopy kapitalizacji (,Yield method”). Zastosowang metode i gléwne
zatozenia sg okre$lane przez rzeczoznawce, a takze opisane w nocie 17.

Grupa dokonuje szacunkéw przy ustalaniu warto$ci aktywow i zobowigzan ujetych w sprawozdaniu finansowym
po przejeciu (nota 28).

Grupa stosuje szacunki ksiegowe w celu ustalenia stosowanych stawek amortyzacyjnych (nota 16, nota 27).
Wartos¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustala sie wykorzystujgc
odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozerr Grupa kieruje si¢ profesjonalnym
osgdem (nota 18).

Grupa polega na szacunkach w zakresie rozliczenia ptatnosci w formie akcji wkasnych w $rodkach pienieznych.

(c) ISTOTNE OSADY KSIEGOWE

W procesie stosowania Grupowych zasad (polityki) rachunkowosci Zarzgd Spétki dokonat nastepujgcych
0sgdow:

Walutg funkcjonalng GTC S.A. oraz wiekszosci jej jednostek zaleznych jest euro, gdyz ta waluta ma na nie
istotny i przewazajacy wptyw:

e wycena nieruchomosci inwestycyjnych jest dokonywana w euro;

e kredyty oraz pozyczki sg w wiekszosci denominowane w euro, a pozycje w innych walutach (obligacje
w HUF) sg zabezpieczone do euro poprzez miedzywalutowy SWAP na stope procentows;

e wiekszos¢ umoéw najmu jest zawierana po ustalonych stawkach czynszu wyrazonych w euro.

Grupa zawarta umowy najmu powierzchni w posiadanych nieruchomosciach komercyjnych. Grupa ustalita, ze
zachowuje wszystkie znaczgce ryzyka i korzysci z tytutu posiadania tych nieruchomosci, ktérych wynajem jest
ujmowany jako leasing operacyjny.

Istotne wartosci ksiegowe oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach w odniesieniu do nieruchomosci
inwestycyjnych zostaty zaprezentowane w nocie 17(ii) dotyczgce ustalania wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie.

Istotne osady ksiegowe dotyczgce ptynnosci rynkowej nieruchomosci inwestycyjnych zostaly przedstawione
w nocie 36.

Grupa klasyfikuje zapasy w postaci nieruchomosci mieszkaniowych do aktywoéw obrotowych lub do aktywéw
trwatych, w oparciu o stopien zaawansowania prac konstrukcyjnych w ramach cyklu operacyjnego dziatalnosci.
Normalny cykl operacyjny Grupy w wiekszosci wypadkdéw nie przekracza pieciu lat. Aktywne projekty
mieszkaniowe sg klasyfikowane jako zapasy w aktywach obrotowych. Projekty mieszkaniowe, ktérych termin
wykonania jest diuzszy niz cykl operacyjny, sg klasyfikowane jako grunty przeznaczone pod zabudowe
mieszkaniowg w aktywach trwatych.

Grupa ustala czy sprawuje kontrole nad jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, na podstawie MSSF 10. W roku
zakohczonym 31 grudnia 2024 roku Grupa nabyta portfel mieszkaniowy w Niemczech, dla ktérego oceniono
moment objecia kontroli - szczegdtowy opis osadu znajduje sie w nocie 28.

Grupa okresla na podstawie MSR 32, czy instrument spetnia wymogi klasyfikacji jako dtuzny czy kapitatowy.
W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku Spodtka wyemitowata obligacje partycypacyjne, ktére zostaty
ocenione jako instrument kapitatowy - szczegétowy opis osgdu znajduje sie w nocie 28.

Grupa ustala, czy transakcja lub inne zdarzenie jest pofgczeniem jednostek gospodarczych poprzez
zastosowanie definicji ,przedsiewziecia” zawartej w MSSF 3. W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku Grupa
nabyta portfel mieszkaniowy w Niemczech, ktory zostat ujety jako nabycie aktywéw - szczegdtowy opis osadu
znajduje sie w nocie 28.
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Grupa okresla, czy kontrola nad jednostka, w ktdrej dokonano inwestycji, zostata utracona w oparciu o wymogi
MSSF 10.

Grupa ocenia, kiedy ujmowane sg zobowigzania z tytutu wykonania opcji nabycia udziatéw niekontrolujgcych
oraz czy opcje te przenosza ryzyko i korzysci na Grupe, czy tez pozostawiajg je udziatowcom niekontrolujgcym.
W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku Grupa nabyta portfel mieszkaniowy w Niemczech oraz opcje nabycia
udziatéw od udziatowcow niekontrolujgcych - szczegdtowy opis osgdu znajduje sie w nocie 28.

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego bazujgc na zatozeniu, ze w przysziosci
zostanie osiggniety zysk podatkowy pozwalajgcy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikow
podatkowych w przyszto$ci mogtoby spowodowac, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione (nota 15).

Podatek odroczony dotyczgcy zewnetrznych réznic przejsciowych odnoszacych sie do jednostek zaleznych
zostat obliczony w oparciu o oszacowane prawdopodobienstwo, Ze te roznice przejSciowe zostang zrealizowane
w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Grupa przeprowadza rowniez ocene prawdopodobienstwa realizacji aktywow z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Jesli jest to konieczne, Grupa zmniejsza warto$¢ aktywéw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego do warto$ci mozliwej do zrealizowania.

8 = Inwestycje w jednostkach zaleznych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe GTC oraz sprawozdania
finansowe jej spotek zaleznych za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres sprawozdawczy co
sprawozdania jednostki dominujgcej, przy zastosowaniu spéjnych zasad rachunkowos$ci oraz w oparciu o te
same zasady rachunkowosci stosowane dla podobnych transakcji i zdarzen gospodarczych. Dokonuje sie
dostosowan w celu ujednolicenia do ewentualnych odmiennych zasad rachunkowosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Spoiki i jej jednostek zaleznych.

Bezposredni i posredni udziat Spétki w tych jednostkach oraz udziat w prawach gtosu na koniec poszczegdlnych
okresow zostat przedstawiony w tabeli ponizej (tabela ponizej przedstawia udziat efektywny):

Spoftki zalezne

Nazwa Jednostka dominujaca Siedziba 31 grudzien 2024 31 grudzien 2023
GTC Korona S.A. GTC S.A. Polska 100% 100%
Globis Poznan Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Aeropark Sp. z o0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Globis Wroctaw Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Satellite Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Sterlinga Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Ortal Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Diego Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Francuska Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC UBP Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Pixel Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Moderna Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Centrum Handlowe Wilanow Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Management Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Corius Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Centrum Swiatowida Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Galeria CTWA Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Artico Sp. z o0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Hungary Real Estate Development

Company Pltd. GTC S.A. Wegry 100% 100%

(“GTC Hungary”)

13



Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
(w milionach PLN)

Nazwa Jednostka dominujaca Siedziba 31 grudzien 2024 31 grudzien 2023
GTC Duna Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Vaci ut 81-85. Kit. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Riverside Apartmanok Kft.: GTC Hungary Wegry - 100%
Centre Point I. Kft. Vaci ut 81-85. Kit. Wegry 100% 100%
Centre Point Il. Kft. Vaci ut 81-85. Kit. Wegry 100% 100%
Spiral I. Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Albertfalva Uzletkdzpont Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
GTC Metro Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Kompakt Land Kft.2 GTC Hungary Wegry - 100%
Kompakt Land Kft 2 GTC Kompaktland SARL Wegry 100% -
GTC White House Kit. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Globe Office Investments Kit. GTC Hungary Wegry 100% 100%
GTC Investments Sp. z 0.0. GTC Hungary Polska 100% 100%
GTC Univerzum Projekt Kft.? GTC Hungary Wegry - 100%
GTC Univerzum Projekt Kft. 2 GTC Univerzum SARL Wegry 100% -
GTC Future Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
VRK Tower Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
GTC Kapitalbeteiligung GmbH? GTC Germany GmbH Niemcy 100% -
GTC Elibre GmbH & Co. KG* GTC Germany GmbH Niemcy 100% -
WOB Projekt Alheim GmbH® GTC Germany GmbH Niemcy 100% -
WOB Projekt Bad Berleburg GmbH® GTC Germany GmbH Niemcy 100% -
GTC Orig.in.e Investments Pltd. GTC SA. Wegry 100% 100%
(“GTC Origine”)

GTC HBK Project Kift. GTC Origine Wegry 100% 100%
GTC V1188 Property Kft. GTC Origine Wegry 100% 100%
GTC FOD Property Kft GTC Origine Wegry 100% 100%
G-Delta Adrssy Kit. GTC Origine Wegry 100% 100%
GTC KLZ 7-10 Kft. GTC Origine Wegry 100% 100%
GTC PSZTSZR Projekt Kft GTC Origine Wegry 100% 100%
GTC DBRNT Projekt Kft GTC Origine Wegry 100% 100%
GTC B41 d.o.o. GTC Origine Serbia 100% 100%
GTC MNG d.o.o. GTC Origine Serbia 100% 100%
GTC K43-45 Property Kift. GTC Origine Wegry 100% 100%
GTC Liffey Kift. GTC Origine Wegry 100% 100%
Clara Liffey GP S.ar.l.° GTC Liffey Kift. Luksemburg 100% -
GTC Germany GmbH* GTC Origine Niemcy 100% -
GTC UK Real Estate Investments Ltd. GTC Origine i’:"l"e”;'tsvzc‘)’”e 100% 100%
GTC VRSMRT Projekt Kift. GTC Origine Wegry 100% 100%
GTC LCHD Projekt Kft.® GTC Origine Wegry - 100%
GTC Nekretnine Zagreb d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
Euro Structor d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 70% 70%
Marlera Golf LD d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
Nova Istra Idaeus d.o.o. Marlera Golf LD d.o.o. Chorwacja 100% 100%
GTC Matrix Future d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
GTC Seven Gardens d.0.0.° GTC S.A. Chorwacja . 100%
GTC Trinity d.o.0.* GTC S.A. Chorwacja 100% -
Towers International Property S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Green Dream S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%

1 Zlikwidowana.

2 Sprzedane nowo utworzonym podmiotom w Luksemburgu w celu ustanowienia zastawow na udziatach wymaganych do zabezpieczenia
finansowania udzielonego przez Baupost dla GTC Paula SARL (opisano w nocie 28).

3 Nowo utworzona jednostka catkowicie zalezna od Spotki.

4 Nowo utworzona jednostka catkowicie zalezna od Spotki.

5 Nabyta.

6 Sprzedane. Patrz nota 9 Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym.
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Nazwa Jednostka dominujaca Siedziba 31 grudzien 2024 31 grudzien 2023
Aurora Business Complex S.R.L.” GTC S.A. Rumunia - 100%
City Gate Bucharest S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Venus Commercial Center S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Gate S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Rose Park S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
NRL EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
Advance Business Center EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
GTC Yuzhen Park EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
Dorado 1 EOOD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
GOC EAD® GTC S.A. Bulgaria - 100%
GTC Flex EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
Commercial Development d.o.0. Beograd® GTC S.A. Serbia - 100%
Commercial Development d.o.o. Beograd® GTC Ada SARL Serbia 100% -
Glamp d.o.o. Beograd® GTC S.A. Serbia 100% 100%
GTC Aurora Luxembourg S.A. GTC S.A. Luksemburg 100% 100%
Europort Investment (Cyprus) 1 Limited GTC S.A. Cypr 100% 100%
GTC Holding SARL® GTC S.A. Luksemburg 100% -
GTC Paula SARL? GTC Holding SARL Luksemburg 100% -
GTC Kompaktland SARL GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
GTC Ada SARL™Y GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
GTC Univerzum SARL? GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
GTC Lifey SARL? GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio Kaiserslautern IV November SARL™ GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio Kaiserslautern | November SARL® GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio Heidenheim November SARL™® GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio Kaiserslautern |11l November SARL® GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio KL Betzenberg IV November SARL®  GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio KL Betzenberg V November SARL? GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio Kaiserslautern Il November SARL? GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio Kaiserslautern VIl November SARLY®  GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio Helmstedt November SARL™® GTC Paula SARL Luksemburg 100% -
Portfolio Kaiserslautern | GmbH & Co. KG ** GTC Paula SARL Niemcy 89,9% -
Portfolio Kaiserslautern Il GmbH & Co. KG ** GTC Paula SARL Niemcy 89,9% -
Portfolio Heidenheim | GmbH * GTC Paula SARL Niemcy 79,8% -
Portfolio Kaiserslautern [l GmbH * GTC Paula SARL Niemcy 79,8% -
Portfolio KL Betzenberg IV GmbH * GTC Paula SARL Niemcy 79,8% -
Portfolio KL Betzenberg V GmbH ** GTC Paula SARL Niemcy 79,8% -
Portfolio Kaiserslautern VI GmbH ** GTC Paula SARL Niemcy 79,8% -
Portfolio Kaiserslautern VIl GmbH ** GTC Paula SARL Niemcy 79,8% -
Portfolio Helmstedt GmbH ! GTC Paula SARL Niemcy 79,8% -
GTC Peach Verwaltungs GmbH * GTC Paula SARL Niemcy 51% R
AcquiCo Heidenheim GmbH ° GTC Paula SARL Niemcy 100% -
AcquiCo Helmstedt GmbH 1° GTC Paula SARL Niemcy 100% }
AcquiCo KL Betzenberg IV GmbH 1© GTC Paula SARL Niemcy 100% R
AcquiCo KL Betzenberg V GmbH *° GTC Paula SARL Niemcy 100% -

7 Zlikwidowana.

8 Sprzedane nowo utworzonym podmiotom w Luksemburgu w celu ustanowienia zastaw6w na udziatach wymaganych do zabezpieczenia
finansowania udzielonego przez Baupost dla GTC Paula SARL (opisano w nocie 28).

9 GTC S.A. posiada 100% udziatow poprzez spotke w petni zalezng GTC Hungary, ktéra posiada 70% udziatow, a pozostate 30% posiada
bezposrednio GTC S.A.

0 Nowo utworzona jednostka zalezna.

1! Nabyta. Patrz nota 9 Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym.
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Nazwa Jednostka dominujaca Siedziba 31 grudzien 2024 31 grudzien 2023
AcquiCo K'lautern Il GmbH *° GTC Paula SARL Niemcy 100%
AcquiCo K'lautern Ill GmbH?? GTC Paula SARL Niemcy 100%
AcquiCo K'lautern VIl GmbH *° GTC Paula SARL Niemcy 100%
Portfolio K‘lautern | GmbH & Co. KG *° GTC Paula SARL Niemcy 100%
Portfolio K'lautern VI GmbH *° GTC Paula SARL Niemcy 100%
GTC Paula GP GmbH ° GTC Paula SARL Niemcy 100%

9 . Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

TRANSAKCJE

W dniu 21 czerwca 2024 roku, spotka GTC Elibre GmbH nabyta nieruchomos¢ inwestycyjng w budowie
(mieszkania senioralne do wynajecia) na terenie Berlina od podmiotu powigzanego z czionkiem zarzadu,
niepowigzanego z wiekszosciowym udzialowcem, za tgczng kwote 32,0 milionéw EUR (138,1 PLN) (z podatkami
i kosztami transakcyjnymi). Pierwsza rata w wysokosci 12,0 milionéw EUR (51,7 PLN) zostata zaptacona w
ramach forward funding, a tytut prawny zostat przeniesiony z dniem 25 czerwca 2024 roku. Pozostata cze$¢
bedzie rozliczona ze $rodkéw pienieznych otrzymanych z przysztego, niepozyskanego jeszcze finansowania
zewnetrznego. W ramach projektu Elibre powstanie 50 mieszkan o tgcznej powierzchni mieszkalnej 4.014 mkw.
Transakcja zostata ujeta jako nabycie aktywow (asset deal).

W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku, GTC Origine Investments Pltd., jednostka catkowicie zalezna od
Spaéiki, nabyta udziaty w wegierskiej spotce publicznej - NAP Nyrt za tagczng kwote 4,9 milionéw EUR (21,1 PLN)
(wiecej szczegotéw w nocie 18).

W dniu 4 lipca 2024 roku sprzedaz spoétki GTC LCHD Projekt Kft, jednostki catkowicie zaleznej od GTC Origine
Investments Pltd., zostata sfinalizowana na warunkach zgodnych z okreslonymi w uprzednio podpisanej umowie
kupna-sprzedazy.

W sierpniu 2024 roku spotka GTC KLZ 7-10 Kft. podpisata generalng umowe na realizacje projektu residential
for sale w centrum Budapesztu. Zakontraktowany koszt projektu wynosi 16,4 milionéw EUR (70,4 PLN).
Zakonczenie inwestycji planowane jest na listopad 2027 roku. W ramach inwestycji powstanie 120 mieszkan o
tacznej powierzchni mieszkalnej 5.500 mkw. Panstwo wegierskie w znacznym stopniu dotuje projekty
mieszkaniowe w ramach krajowego programu mieszkaniowego, a ten realizowany projekt mieszkaniowy jest w
petni zgodny z wymogami dotowanego programu.

W dniu 18 wrzesnia 2024 roku Zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie sprzedazy GTC Seven Gardens d.o.0.,
jednostki catkowicie zaleznej od Spoéiki. Portfolio GTC Seven Gardens d.o.o. sktada sie z budynku biurowego w
Zagrzebiu - Matrix C. Umowa sprzedazy udziatdw zostata podpisana 20 grudnia 2024 roku. Cena sprzedazy
wynosi 13,0 milionéw EUR (55,5 PLN), co réwna sie wptywom netto ze sprzedazy. GTC Seven Gardens d.0.0
zostata sprzedana razem z zobowigzaniem z tytutu swojego kredytu bankowego w wysokosci 14.0 milionow
EUR (59,8 PLN). Transakcja sprzedazy zostata sfinalizowana 31 grudnia 2024 roku. Srodki pieniezne ze
sprzedazy w wysokosci 10,0 milionéw EUR (42,7 PLN) wptynety do Spoétki w styczniu 2025 roku.

W dniu 23 pazdziernika 2024 roku Grupa GTC podpisata umowe kupna-sprzedazy dotyczgcg sprzedazy Glamp
d.o.o., wlasciciela biurowca klasy A w Belgradzie - GTC X za 52,2 milionéw EUR (223,1 PLN). Wptywy netto ze
sprzedazy spotki zaleznej wyniosg 22,7 miliondw EUR (97,6 PLN). Réznica miedzy ceng sprzedazy a wptywami
netto wynika gtéwnie z faktu, ze czes$¢ ceny zostanie wykorzystana na sptate kredytu bankowego przed
sprzedazg. W styczniu 2025 roku transakcja zostata sfinalizowana. Dalsze szczegéty dotyczace tej transakciji
przedstawiono w nocie 37 Zdarzenia po dacie bilansowej.

W dniu 15 listopada 2024 roku Grupa zawarta szereg umoéw zakupu udziatéw, miedzy innymi z Peach Property
Group AG i LFH Portfolio Acquico S.A R.L., jako sprzedajgcymi, prowadzacych do nabycia portfela aktywéw
mieszkaniowych w Niemczech (,Portfel”’). Dalsze szczegoty dotyczace tej transakcji przedstawiono w nocie 28
Nabycie niemieckiego portfela mieszkaniowego.
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W dniu 6 grudnia 2024 roku Spoétka podpisata umowe sprzedazy udziatéw dotyczaca sprzedazy GOC EAD,
jednostki catkowicie zaleznej od Spotki i wtasciciela dziatki o tacznej powierzchni 2.417 m2 zlokalizowanego w
Sofii, w Butgarii. Cena sprzedazy zgodnie z Umowg wynosi 3,25 milionéw EUR (13,9 PLN). W 2024 roku
transakcja sprzedazy zostata sfinalizowana.

W 2024 roku Grupa GTC nabyta WOB Projekt Alheim GmbH i WOB Projekt Bad Berleburg GmbH posiadajace
dziatki przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg senioralng za tgczng cene 3,4 milionéw EUR (14,5 PLN).

FINANSOWANIE

W lutym 2024 roku, Dorado 1 EOOD, jednostka catkowicie zalezna od Spotki, podpisata umowe kredytu
bankowego na kwote 55,0 milionéw EUR (238,0 PLN) z DSK Bank AD oraz OTP Bank PLC z terminem
zapadalnosci w marcu 2029 roku. Cata kwota kredytu zostata wyptacona.

W grudniu 2023 roku, Grupa przekazata 29,5 miliona EUR (127,8 PLN) na rachunek powierniczy prowadzony
w zewnetrznej kancelarii prawnej w celu nabycia zielonych obligacji wyemitowanych przez GTC Aurora
(zwanych dalej ,obligacjami Aurora”). Prowadzenie transakcji akwizycyjnych powierzono ekspertowi
finansowemu (dalej ,Broker”). W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku, broker odkupit 6.000 obligacji Aurora
o wartosci nominalnej 6,0 miliona EUR (25,8 PLN) po koszcie 5,4 miliona EUR (23,2 PLN). Grupa GTC
rozpoznata przychod z tytutlu wykupu obligacji Aurora w kwocie 0,6 miliona EUR (2,6 PLN). Broker nabyt takze
obligacje MBH Bank o numerze ISIN HU0000362207 po koszcie w wysokosci 3,9 miliona EUR (16,8 PLN) oraz
obligacje Grid Parity po koszcie w wysokosci 6,9 milionéow EUR (29,7 PLN), ktére zostaty przekazane do Grupy
GTC.

Ponadto Grupa GTC zdecydowata o obnizeniu kwoty depozytu na rachunku powierniczym przeznaczonym do
wykupu o 14,2 milionéw EUR (61,1 PLN). Kwoty 12,2 milionéw EUR (52,9 PLN) w pierwszym kwartale 2024
roku oraz 2 miliony EUR (8,2 PLN) w trzecim kwartale 2024 roku zostaty zwrécone do Grupy GTC w gotéwce,
wraz z naliczonymi odsetkami. Umowa wygasta w grudniu 2024 roku i nie zostata przedtuzona na kolejny okres.

W dniu 25 czerwca 2024 roku, Globis Poznan Sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezna od Spétki, podpisata z
Santander Bank Polska S.A. aneks przedtuzajgcy termin sptaty kredytu z 30 czerwca do 31 sierpnia 2024 roku.
Kredyt zostat sptacony w terminie zapadalnosci.

W dniu 14 sierpnia 2024 roku GTC Aeropark sp. z 0.0. oraz Artico sp. z 0.0., jednostki catkowicie zalezne od
Spoéiki, podpisaty umowe kredytu na kwote 31,6 milionéw EUR (136,3 PLN) z Santander Bank Polska S.A. z 5-
letnim okresem spfaty od daty uruchomienia kredytu. Cata kwota kredytu zostata wyptacona.

CZLONKOWIE ORGANOW ZARZADZAJACYCH

W dniu 18 marca 2024 roku, Spotka zawarta z Panig Barbarg Sikora porozumienie w zakresie rozwigzania
umowy o prace. Pani Sikora zrezygnowata z zasiadania w zarzadzie GTC S.A. ze skutkiem na dzien

porozumienia.

W dniu 23 kwietnia 2024 roku, Rada Nadzorcza Spétki powotata pana Balazs Gosztonyi na stanowisko cztonka
Zarzgdu spotki GTC S.A. ze skutkiem na dzien 24 kwietnia 2024 roku.

W dniu 30 sierpnia 2024 roku, Rada Nadzorcza Spétki powotata pana Gyoérgy Stofa na stanowisko cztonka
Zarzgdu spotki GTC S.A. ze skutkiem na dzien 1 wrzesnia 2024 roku.

W dniu 3 grudnia 2024 roku, pan Gyérgy Stofa zrezygnowat z zasiadania w zarzadzie spétki GTC S.A.
ze skutkiem na dzien 3 grudnia 2024 roku.
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POZOSTALE INFORMACJE
W dniu 26 czerwca 2024 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjeto uchwate o wyptacie dywidendy
w kwaocie 29,3 miliona EUR (126,3 PLN). Wysoko$¢ dywidendy wyptaconej przez Spotke wynosi 0,22 PLN*2 na

akcje. Dywidenda zostata wyptacona we wrzeéniu 2024 roku.

Whplyw kwestii zwigzanych z klimatem na sprawozdanie finansowe

Zarzgdzanie ryzykiem oraz polityka dotyczaca zarzadzania ryzykiem zajmujg sie kwestiami zwigzanymi
z klimatem oraz Srodowiskiem. Rolg Zarzgdu jest nadzér nad ryzykiem korporacyjnym, zdefiniowanie kierunkow
rozwoju systemu zarzgdzania ryzykiem oraz ustalenie akceptowalnego poziomu narazenia na ryzyko. Grupa
analizuje potencjalny wptyw kwestii zwigzanych z klimatem i na podstawie przeprowadzonej analizy kwestie te
zostaty okreslonego jako majgce niematerialny wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Kwestie zwigzane z klimatem zostaty rowniez opisane w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci za rok
zakonczony 31 grudnia 2024 roku.

10 « Przychody operacyjne oraz koszt wtasny swiadczonych ustug obstugi nieruchomosci

Podstawowg dziatalnoscig Grupy GTC jest wynajem nieruchomosci najemcom. W przypadku tej dziatalnosci
leasingowej Grupa GTC dziata jako leasingodawca. Grupa zawarta umowy najmu dotyczace nieruchomosci
bedacych w jej portfolio. Umowy leasingowe, zgodnie z ktérymi Grupa nie przenosi zasadniczo catego ryzyka
i korzysci wynikajgcych z posiadania przedmiotu leasingu, klasyfikowane sg jako umowy leasingu operacyjnego.
Przychody z wynajmu powierzchni sg rozpoznawane przez okres obowigzywania umowy najmu metodg liniowag
zgodnie z regulacjami MSSF 16 Leasing.

Przychody z wynajmu zawierajg przychody z tytutu czynszu od obrotu najemcéw w wysokosci okoto 25,4 PLN
(5,9 miliona EUR) za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku (2023: 27,6 PLN; 6,1 miliona EUR). Pozostate
przychody sg oparte na statych umownych opfatach za wynajem.

Grupa zawarta szereg uméw leasingu z najemcami, dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnych w Polsce,
Rumunii, Chorwacji, Serbii, Butgarii, na Wegrzech oraz w Niemczech. Umowy najmu nieruchomosci
komercyjnych zwykle zawierajg klauzule umozliwiajgce okresowe podniesienie opfat z tytutu najmu powierzchni
w zaleznosci od europejskiego wskaznika cen towardw i ustug konsumpcyjnych (CPI).

Minimalna wartos¢ przyszilych przychodéw z tytutu umoéw najmu (niezdyskontowane ptatnosci leasingowe)
w ukonczonych nieruchomosciach inwestycyjnych wynosi:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
W ciggu 1 roku 543 565
W ciggu 2 roku 449 457
W ciggu 3 roku 346 348
W ciggu 4 roku 261 248
W ciggu 5 roku 175 161
W ciggu 6 roku 115 61
Powyzej 6 lat 124 70
Razem 2.013 1.910

Wiekszos¢ przychoddw operacyjnych jest ustalana na podstawie kwot wyrazonych bezposrednio, powigzanych
lub indeksowanych do euro.

2 Kwota nie jest wyrazona w milionach.
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Poza przychodami z tytutu wynajmu, Grupa generuje takze przychody z tytutu ustug obstugi nieruchomosci.
Przychody z tytutu ustug stanowig optaty uiszczane przez najemcéw nieruchomosci inwestycyjnych Grupy,
w celu pokrycia kosztéw ustug $wiadczonych przez Grupe w zwigzku z ich wynajmem. Optata za ustuge jest
fakturowana miesiecznie, w oparciu o stawke optaty za ustuge uzgodniong w umowie, wedlug najbardziej
wiarygodnego oszacowania dla danego projektu. Przypisanie kosztow ustug do najemcy odbywa sie w oparciu
0 wynajetg powierzchnie.

Optaty za ogrzewanie, wode i Scieki sg fakturowane miesiecznie osobno, w oparciu o wynajetg powierzchnie
i stawki uzgodnione w umowie. Przychody z innych ustug stanowig nieleasingowy komponent w umowach najmu
nieruchomosci i uymowane sg zgodnie z zasadami wskazanymi ponize;j.

Grupa rozpoznaje przychody z tytutu obstugi nieruchomosci w czasie, poniewaz klient jednoczesnie otrzymuje
i wykorzystuje przekazane mu korzysci.

Grupa rozpoznaje przychody z tytutu ustug zgodnie z dwoma modelami:

e Z tytulu dziatania jako posrednik. Niektorzy najemcy instalujg liczniki energii elektrycznej. W tym
przypadku, faktury za energie elektryczng sg rozliczane za posrednictwem podmiotow GTC
i adresowane bezposrednio do najemcéw. Dla celéw sprawozdania finansowego, takie przychody
i koszty sg uymowane w kwotach netto, poniewaz GTC wystepuje w roli posrednika.

e Z tytutu dzialania jako zleceniodawca. W pozostatych przypadkach wszystkie przychody za ustugi
sg fakturowane na podmioty GTC. Grupa rozlicza najemcow na podstawie stawek zawartych w umowie
w okresach miesiecznych. Przed koricem roku Grupa dokonuje uzgodnienia rzeczywistych kosztow
optat eksploatacyjnych z zafakturowanymi, a nastepnie wystawia rachunek na niedobdr kwoty lub
zwraca nadptate najemcy, jesli taka wystgpi. Dla celéw sprawozdania finansowego takie koszty ujmuje
sie w wartosci brutto, poniewaz GTC dziata jako zleceniodawca, ktéry kontroluje dobra czy ustugi przed
ich przekazaniem do klienta.

Szczegoty dotyczace przychoddw z czynszow i optat eksploatacyjnych w podziale na typy i kraje przedstawiono
w nocie 14.

Na koszt wiasny swiadczonych ustug obstugi nieruchomo$ci sktadajg sie nastepujgce pozycje:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Zuzycie materiatéw i energii 47,4 60,4
Ustugi obce 143,4 136,3
Wynagrodzenia i powigzane wydatki 12,5 12,7
Podatki i optaty 39,6 38,6
Pozostate 2,6 2,8
Razem 245,5 250,8

1 1 . Koszty sprzedazy

Na koszty sprzedazy sktadajg sie nastepujgce pozycje:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Ustugi obce - reklama i marketing 1,8 31
Wynagrodzenia i powigzane wydatki 6,8 9,2
Razem 8,6 12,3
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12 « Koszty administracyjne

Koszty administracyjne sktadajg si¢ z nastepujgcych pozyciji:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Wynagrodzenia oraz inne $wiadczenia pracownicze 43,1 61,8
Koszty audytu oraz wycen 5,6 6,4
Koszty doradztwa prawnego podatkowego, IT oraz pozostate

doradztwo 116 8.6
Koszty utrzymania biura oraz ubezpieczenie 6,0 8,2
Koszty podrozy 1,3 1,8
Wynagrodzenie Rady Nadzorczej 1,7 1,4
Amortyzacja 6,0 4,5
Koszty relacji inwestorskich oraz pozostate 2,2 3,6
Razem, bez ptatnosci bazujacych na akcjach wtasnych 77,5 96,3
Ptatnosci bazujgce na akcjach wiasnych - (3,6)
Razem 77,5 92,7

13 « Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe sktadajg sie z nastepujgcych pozyciji:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Odsetki od depozytéw oraz pozostate przychody finansowe 6,5 3,7
Odsetki od pozyczek udzielonych udziatowcowi

. . 3,0 2,7
niekontrolujgcemu
Dywidenda z inwestycji w fundusz ACP 3,4 -
Zysk na wykupie obligacji Aurora 2,6 -
Razem 15,5 6,4

Koszty finansowe sktadajg sie z nastepujgcych pozycii:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Koszty odsetkowe'® (w tym efekt rachunkowosci zabezpieczen) (153,7) (137,2)

Koszty finansowe zwigzane z zobowigzaniem z tytutu leasingu (12,5) (8,6)

Spra.wa zwigzana z podatkiem u zrédta (13.1) )

- naliczone odsetki (nota 29)

Pozostate (8,9) (11,4)

Razem (188,2) (157,2)
Srednie wazone oprocentowanie kredytéw ipozyczek Grupy (z uwzglednieniem instrumentéw

zabezpieczajgcych, a z wylgczeniem kredytdbw bankowych dotyczgcych aktywoéw przeznaczonych
do sprzedazy) w ciggu roku zakonczonego 31 grudnia 2024 roku wynosito 3,45% w skali roku (2,48% w skali
roku na 31 grudnia 2023 roku).

13 Koszty odsetek od zobowigzan finansowych, ktore nie sg wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat, optaty bankowe
oraz pozostate koszty.
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14 « Analiza segmentowa

Segmenty operacyjne sg agregowane do segmentdéw sprawozdawczych, biorgc pod uwage charakter
dziatalnosci, rynki operacyjne i inne czynniki. Segmenty operacyjne sg okreslone w oparciu o ich potozenie
geograficzne, ktére majg wspdlne cechy i odzwierciedlajg charakter struktury sprawozdawczosci zarzadczej:
Polska, Wegry, Niemcy, Bukareszt, Belgrad, Sofia, Zagrzeb oraz pozostate. Zarzad jest gtdbwnym decydentem
operacyjnym (CODM), monitoruje indywidualne wyniki poszczegélnych segmentéw operacyjnych w celu
podejmowania decyzji dotyczgcych alokacji zasobdéw i oceny wynikéw. Miarg zysku segmentu jest zysk brutto
z dziatalnosci operacyjnej.

Dane finansowe przygotowywane dla celéw sprawozdawczosci zarzadczej, na ktérych bazuje
sprawozdawczo$¢ segmentowa, oparte sg na tych samych zasadach rachunkowosci, jakie stosuje sie przy
sporzgdzaniu skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy.

Analiza sektorowa przychoddéw z tytutu wynajmu i ustug obstugi nieruchomosci za rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku i 31 grudnia 2023 roku

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku

Przychody z tytutu wynajmu powierzchni nieruchomosci biurowych 372,9 386,6
Przychody z tytutu ustug obstugi nieruchomosci biurowych 123,6 132,2
Przychody z tytutu wynajmu powierzchni w galeriach handlowych 231,3 236,7
Przychody z tytutu ustug obstugi galerii handlowych 79,7 77,7
Razem 807,5 833,2

Analiza segmentowa przychodow z tytutu wynajmu i ustug obstugi nieruchomosci za rok zakorniczony 31 grudnia
2024 roku i 31 grudnia 2023 roku

Rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku Rok zakoniczony 31 grudnia 2023 roku

Przychody z Zysk brutto Przychody z Zysk brutto
Region ZPerEZJOn?z u_siué obsKJgi_ Koszty  z dzialalnosci pryﬁzon:jz qslu}g obsi):Jgi_ Koszty  z dziatalnosci

nieruchomosci operacyjnej ynay nieruchomosci operacyjnej
Polska 223,1 79,6 (102,1) 200,6 244.9 81,3 (100,9) 2253
Wegry 168,4 61,2  (69,3) 160,3 1754 66,8  (76,3) 165,9
Sofia 68,9 16,4  (22,0) 63,3 69,4 16,8  (20,5) 65,7
Belgrad 51,2 16,8  (16,8) 51,2 48,2 16,4  (17,7) 46,9
Bukareszt 46,1 12,1 (14,6) 43,6 43,6 11,8 (14,5) 40,9
Zagrzeb 46,5 17,2 (20,7) 43,0 41,8 16,8 (20,9) 37,7
Razem 604,2 203,3 (245,5) 562,0 623,3 209,9 (250,8) 582,4
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Analiza segmentowa aktywow i zobowigzan za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 zostata przedstawiona w tabeli ponizej:

Kredyty,
Srodki pieniezne obligacje Rezerwa z tytutu

Nieruchomosci'* i depozyty Inne Aktywa razem i leasingi'® podatku odroczonego Inne Zobowigzania razem

Polska 3.817,5 124,8 449 3.987,2 1.186,6 232,5 88,9 1.508,0
Belgrad 773,4 19,7 11,5 804,6 1115 11,1 26,1 148,7
Wegry 3.429,9 1111 101,7 3.642,7 1.107,6 95,7 124,8 1.328,1
Bukareszt 756,7 16,7 4,3 77,7 29,5 54,7 12,8 97,0
Zagrzeb 479,4 13,2 57,7 550,3 187,2 70,5 17,5 275,2
Sofia 834,9 50,8 4,7 890,4 389,3 37,6 24,4 451,3
Niemcy 2.025,0 30,3 79,9 2.135,2 1.628,4 15,0 248,3 1.891,7
Inne 173,1 0,4 1,3 174,8 8,1 - 4,3 12,4
Nie przydzielono®® - 56,0 755,5 811,5 2.752,2 77,3 206,2 3.035,7
Razem 12.289,9 423,0 1.061,5 13.774,4 7.400,4 594,4 753,3 8.748,1

Analiza segmentowa aktywow i pasywow za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2023 zostata przedstawiona w tabeli ponize;:
Kredyty,
Srodki pienigezne obligacje Rezerwa z tytutu

Nieruchomosci ** i depozyty Inne Aktywa razem i leasingi®® podatku odroczonego Inne Zobowiagzania razem
Polska 3.734,9 176,5 61,7 3.973,1 1.173,5 241,3 83,5 1.498,3
Belgrad 772,6 25,7 11,3 809,6 112,2 10,9 21,7 144,8
Wegry 3.234,9 90,4 154,4 3.479,7 1.159,6 86,1 70,0 1.315,7
Bukareszt 770,5 20,4 4,3 795,2 28,7 53,5 12,2 94,4
Zagrzeb 604,8 14,3 58,7 677,8 247,4 74,4 20,4 342,2
Sofia 863,1 27,4 7,0 897,5 157,0 37,8 17,4 212,2
Inne 142,2 - 1,3 143,5 9,6 - 1,3 10,9
Nie przydzielono® - 40,1 734,3 7744 2.867,5 83,4 84,7 3.035,6
Razem 10.123,0 394,8 1.033,0 11.550,8 5.755,5 587,4 311,2 6.654,1

14 Nieruchomosci obejmujg nieruchomosci inwestycyjne, grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg, aktywa przeznaczone do sprzedazy oraz warto$¢ budynkow i ulepszen prezentowanych w rzeczowych aktywach
trwatych (w tym prawo uzytkowania).

15 Z wytgczeniem odroczonych kosztéw pozyskania finansowania.

16 Na pozostate aktywa sktadajg sig przede wszystkim dtugoterminowe aktywa finansowe. Kredyty, obligacje i leasingi obejmujg gtéwnie wyemitowane obligacje. Pozostate zobowigzania obejmujg przede wszystkim zobowigzania
z tytutu instrumentéw pochodnych.
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15 « Opodatkowanie

Biezacy podatek dochodowy spétek Grupy wyliczany jest zgodnie z przepisami podatkowymi obowigzujgcymi
w krajach, w ktérych prowadza one swojg dziatalno$¢ operacyjng. Wyliczenie to oparte jest na zysku lub stracie
wykazywanym zgodnie z odpowiednimi przepisami podatkowymi.

Spotki nie rozpoznajg wartosci bilansowej sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
w zakresie, w jakim przestalo by¢ prawdopodobne, Ze osiggniety zostanie dochdéd do opodatkowania
wystarczajgcy do wykorzystania czesci lub cato$ci sktadnika aktywoéw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Na kazdy dzien sprawozdawczy spotki Grupy dokonujg ponownej oceny nieujetych aktywow
z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz wartosci bilansowej aktywéw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
podlegajg kompensacie wtedy i tylko wtedy, gdy istnieje mozliwy do wyegzekwowania prawnie tytut do
kompensowania aktywow z biezgcymi zobowigzaniami podatkowymi oraz aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczg podatkéw dochodowych
naktadanych przez t¢ samag wiadze podatkowg. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz
rezerwy na podatek odroczony rozpoznawane sg z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug
przewidywan bedg obowigzywaC w okresie, gdy sktadnik aktywdéw zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana.

Spotki Grupy ptacg podatki w ramach nastepujgcych jurysdykcji podatkowych: Polska, Serbia, Rumunia, Wegry,
Zjednoczone Krolestwo, Butgaria, Cypr, Luksemburg, Niemcy i Chorwacja. Grupa nie tworzy podatkowej grupy
kapitatowej w Swietle przepisow prawa lokalnego, dlatego tez kazda ze spotek Grupy jest odrebnym
podatnikiem.

Przepisy dotyczace podatku od towaréw i ustug, podatku dochodowego od osdb prawnych i sktadek na
ubezpieczenia spoteczne podlegajg czestym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest odniesienia do
utrwalonych regulacji badz precedenséw prawnych. Obowigzujgce przepisy zawierajg rowniez niejasnosci, ktore
powodujg réznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno miedzy organami
panstwowymi jak i pomiedzy organami panstwowymi i przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne
(na przyktad celne czy dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar, a ustalone w wyniku kontroli dodatkowe kwoty zobowigzan muszg zosta¢ wptacone wraz
z wysokimi odsetkami.

Z dniem 15 lipca 2016 roku, do Ordynacji Podatkowej zostaly wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia
postanowien Ogolnej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiega¢ powstawaniu
i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu unikniecia zaptaty podatku w Polsce.
Wdrozenie powyzszych przepisbw umozliwi polskim organom kontroli podatkowej kwestionowanie
realizowanych przez podatnikdw dziatan, takich jak restrukturyzacja i reorganizacja Grupy.

Rok zakonczony Rok zakonczony
Kraj 31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Polska 19% 19%
Wegry 9% 9%
Butgaria 10% 10%
Serbia 15% 15%
Chorwacja 18% 18%
Rumunia 16% 16%
Niemcy'’ 15,825% -
Cypr 12,5% 12,5%
Luksemburg 24,94% 24,94%
Zjednoczone Krolestwo 25% 25%

17 Stawka podatkowa dla wiekszo$ci naszych spotek portfelowych wynosi 15,825%. Stawka podatkowa dla wszystkich innych niemieckich
spotek zaleznych wynosi 32,45%.
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Gtéwne elementy obcigzenia z tytutu podatku dochodowego przedstawiajg sie nastepujgco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku

Biezacy podatek dochodowy i podatek od zyskow kapitatowych 28,0 28,3
Podatek odroczony 10,3 (29,6)
Razem 38,3 8,7

Uzgodnienie kosztu podatkowego do wartosci stanowigcej iloczyn zysku ksiegowego i odpowiednich stawek
podatku przedstawia sie nastepujgco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Wynik ksiegowy przed opodatkowaniem 266,6 62,4
Wydatki pode_ztkowe przy obowigzujacej stawce podatku 10,8 (18,6)
w danym kraju
Podatkowy efekt kosztéw niestanowigcych kosztow 0.9 45
uzyskania przychodéw ’ ’
Podatkowy efekt réznic kursowych 6,9 3,3
Podatek u zrodta (WHT) 2,6 2,7
Nierozpoznany sktadnik aktywow netto z tytutu
odroczonego podatku dochodowego na stratach 11,2 15,9
w biezgcym roku
Pozostate 5,9 0,9
Podatek wykazany w rachunku zyskoéw i strat 38,3 8,7
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Aktywa netto z tytutu podatku odroczonego przedstawiajg sie nastepujgco:

Sprzedaz

1 stvemia 2023 roku Uznanie/(obciazenie) Uznanie/(obciazenie) Efekt réznic 31grudnia Uznanie/(obcigzenie)  Uznanief(obciazenie) . dnostek Efektréznic  31grudnia
2l rachunku zyskow i strat kapitalow wiasnych kursowych 2023roku rachunku zyskowistrat  kapitalow wiasnych Jza . kursowych 2024 roku
Instrumenty finansowe'® 92,1 (27,5) (6,4) (5,2) 53,0 20,6 3,9 - (1,0) 76,5
Strata podatkowa do rozliczenia 16,2 6,8 - 1,3) 21,7 (6,0) - (0,4) (0,3) 15,0
Réznice dotyczace aktywow
trwatychi® 11,2 9,1) - (0,5) 1,6 30,1 - - (0,1) 31,6
Rezerwy 5,2 (0,9) - (0,4) 3,9 9,0 - - (0,2) 12,8
Nettowanie2 (109,9) 31,2 (0,9) 7.2 (72,4) (49,5) (0,9) - 1,4 (121,4)
AT L L 14,8 05 7.3) ©0,2) 78 4,2 3,0 (0,4) ©0,1) 14,5
odroczonego netto
Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego przedstawia sie nastepujgco:
Uznanie/ Uznanie/ Uznanie/ Uznanie/ S . Reklasyfikacjado
lstycznia  (obcigzenie) (obcigzenie) Efektréznic 31 grudnia (obcigzenie)  (obcigzenie) cdnostek P zobowigzan  Efektréznic 31grudnia
2023 roku rachunku kapitatow kursowych  2023roku rachunku kapitalow J e przeznaczonych do kursowych 2024 roku
zyskowi strat wiasnych zyskowi strat wiasnych sprzedazy
Instrumenty finansowe!® (122,8) (8,6) 6,8 8,9 (115,7) (3,9) 47 - 1,7) - 2,1 (114,5)
Réznice dotyczgce
aktywow trwalych® (649,2) 60,2 45,1 (543,9) (59,9) 2,2 9,1) 11,2 9,7 (589,8)
Pozostate - - - - (0,9) - (0,4) (1,3)
Nettowanie® 109,9 (32,5) 1,4 (6.,6) 72,2 49,3 2,3 - - - (1,5) 122,3
Rezerwa z tytulu podatku (662.1) 19.1 8,2 474 (587.4) (14,5) 7.0 22 (11,7) 11,2 9,9 (583,3)

odroczonego netto

18 Gtéwnie niezrealizowane odsetki, roznice kursowe oraz wycena instrumentéw pochodnych.
19 Dotyczy réznicy pomiedzy warto$cig ksiegows i podatkowa nieruchomosci inwestycyjnych.
20 W ramach danej spétki aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowane sg oddzielnie od rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego, gdyz majg one niezalezny charakter. Poniewaz jednak stanowig
one przyszte rozliczenie pomigdzy tymi samymi stronami, sg one kompensowane na potrzeby prezentacji w sprawozdaniu finansowym.
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Rozliczenia podatkowe moga zosta¢ poddane kontroli. W ich efekcie kwoty wykazane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym mogg ulec zmianie w pozniejszym terminie po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci
przez organy skarbowe.

Jezeli w ocenie Grupy jest prawdopodobne, ze podejScie Grupy do kwestii podatkowej zostanie zaakceptowane
przez organ podatkowy, Grupa okresla dochdd do opodatkowania (strate podatkowg), podstawe opodatkowania,
niewykorzystane straty podatkowe, niewykorzystane ulgi podatkowe i stawki podatkowe z uwzglednieniem
podejs$cia do opodatkowania planowanego lub zastosowanego w swoim zeznaniu podatkowym.

Jezeli Grupa stwierdzi, ze nie jest prawdopodobne, iz organ podatkowy zaakceptuje podejscie Grupy do kwestii
podatkowej lub grupy kwestii podatkowych, wéwczas Grupa odzwierciedla wplyw niepewnosci przy ustalaniu
dochodu do opodatkowania (straty podatkowej), niewykorzystanych strat podatkowych, niewykorzystanych ulg
podatkowych lub stawek podatkowych. Grupa odzwierciedla ten efekt za pomocg nastepujacej metody:

e okresla najbardziej prawdopodobny scenariusz - jest to pojedyncza kwota sposroéd mozliwych wynikow
lub

e ujmuje warto$¢ oczekiwang - jest to suma kwot wazonych prawdopodobienstwem sposrod mozliwych
wynikow

Jednostki Grupy posiadajg straty podatkowe do rozliczenia, ktére na dzien 31 grudnia 2024 roku wynoszg 673,0
PLN (157,5 milionéow EUR), na dzien 31 grudnia 2023 roku wynosity 507 PLN (128,5 miliona EUR). Terminy
przedawnienia strat podatkowych podlegajgcych rozliczeniu na dzier 31 grudnia 2024 ksztattujg sie nastepujgco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
Data wygasnigcia 31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
W przeciggu jednego roku 91,9 98,3
2-5lat 3239 359,1
Powyzej 5 lat 257,2 101,3

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa nie ujeta aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na straty
podatkowe do rozliczenia w wysokosci 328,5 PLN (76,4 miliondw EUR), na dzien 31 grudnia 2023 roku kwota
wynosita 311,0 PLN (72,0 milionéw EUR), poniewaz Grupa uwaza, ze straty te nie zostang wykorzystane w okresie
rozliczeniowym.

1 6 « Rzeczowe aktywa trwate

Na rzeczowe aktywa trwate sktadajg sie srodki transportu oraz maszyny i urzgdzenia. Rzeczowe aktywa trwate sg
wykazywane wedtug kosztu pomniejszonego o zakumulowang amortyzacje oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.
Amortyzacja jest naliczana metodg liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika aktywdw.
Ponowna weryfikacja okresu uzytkowania oraz przestanek utraty wartosci przeprowadzana jest kwartalnie.

Stosowane roczne stawki amortyzacji ksztattujg sie w nastepujgcy sposaéb:

Stawka amortyzacji

Maszyny i urzadzenia 7-20%
Budynki (na wtasny uzytek) 2-10%
Srodki transportu 20%
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Zmiany stanu rzeczowych aktywow trwatych w latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2024 roku przedstawiaty sie

nastepujgco:

Budynki
i powigzane Prawo do Oprogramowanie Srodki

ulepszenia uzytkowania® i urzadzenia transportu Razem
Wartos¢ bilansowa brutto
Saldo na 1 stycznia 2024 roku 58,3 11,7 11,3 7,4 88,7
Zwigkszenia - - 2,0 - 2,0
Transfery 4,7) - - - 4.7
Sprzedaz i pozostate zmniejszenia - - - (2,0) (2,0)
Nabycie 0,9 - 50 1,0 6,9
Efekt roznic kursowych z przeliczenia 1) 0,2) (0,8) 0,9 1,2)
Saldo na 31 grudnia 2024 roku 53,4 11,5 17,5 7,3 89,7
Umorzenie
Saldo na 1 stycznia 2024 roku 7,1 1,7 7,3 3,0 19,1
Amortyzacja za okres 2,6 1,3 1,2 0,9 6,0
Transfery (0,4) - - - (0.4)
Sprzedaz i inne zmniejszenia - - - - -
Nabycie - - - - -
Efekt roznic kursowych z przeliczenia (0,3) - - (0,1) (0,4)
Saldo na 31 grudnia 2024 roku 9,0 3,0 8,5 3,8 24,3
Wartos¢ netto 44.4 8,5 9,0 3,5 65,4

Zmiany stanu rzeczowych aktywoéw trwatych w latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2023 roku przedstawialy sie

nastepujgco:

Budynki
i powigzane Prawo do Oprogramowanie Srodki

ulepszenia uzytkowania i urzadzenia transportu Razem
Wartos¢ bilansowa brutto
Saldo na 1 stycznia 2023 roku 39,5 11,4 11,9 6,5 69,3
Zwiekszenia 11,0 1,0 1,0 3,0 16,0
Transfery 11,0 - - - 11,0
Sprzedaz i pozostate zmniejszenia - - (1,0) (1,0) (2,0)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia 3,2) (0,7) (0,6) (1,1) (5,6)
Saldo na 31 grudnia 2023 roku 58,3 1,7 11,3 7,4 88,7
Umorzenie
Saldo na 1 stycznia 2023 roku 6,9 0,3 7,4 2,5 17,1
Amortyzacja za okres 14 1,4 0,8 0,9 4,5
Transfery - - - - -
Sprzedaz i inne zmniejszenia (0,5) - (0,4) (0,5) (1,4)
Efekt roznic kursowych z przeliczenia (0,7) - (0,5) 0,1 (1,1)
Saldo na 31 grudnia 2023 roku 7,1 1,7 7,3 3,0 19,1
Wartosé netto 51,2 10,0 4,0 4,4 69,6

21 Dotyczy przede wszystkim budynkow i powigzanych ulepszen.
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17 = Nieruchomosci inwestycyjne

Do nieruchomosci inwestycyjnych zalicza sie grunty badz budynki lub czesci budynkdéw, posiadane w celu
uzyskiwania przychodéw z wynajmu i/lub ze wzrostu ich wartosci, oraz nieruchomosci w trakcie budowy lub
przebudowy, ktére majg byC w przysztosci traktowane jako nieruchomos$ci inwestycyjne (nieruchomosc
inwestycyjna w budowie). Nieruchomosci inwestycyjne bedace witasnoscig Grupy to powierzchnie biurowe i
handlowe.

(i) Ukonczone nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg w wartosci godziwej zgodnie z modelem warto$ci godziwej, ktory
odzwierciedla warunki rynkowe na dzien bilansowy. Wszelkie zyski lub straty wynikajgce ze zmiany wartosSci
godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmuje sie w zysku lub stracie roku, w ktérym powstaty.

Ukonczone nieruchomosci inwestycyjne zostaty wycenione przez zewnetrznych, niezaleznych rzeczoznawcow na
dzien 31 grudnia 2024 roku i 31 grudnia 2023 roku w oparciu o dane rynkowe (standardy RICS). Ukonczone
nieruchomosci sg wyceniane w oparciu o zdyskontowane przeptywy pieniezne (DCF). Stosowana jest kategoria
poziomu 3 hierarchii wartosci godziwe;.

Przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych dokonuje sie wytgcznie w przypadku zmiany sposobu uzytkowania,
potwierdzonej zakonczeniem korzystania przez wtasciciela lub rozpoczeciem najmu. Transfery z nieruchomosci
inwestycyjnych nastepuja tylko wtedy, gdy dochodzi do zmiany sposobu uzytkowania, potwierdzonej rozpoczeciem
korzystania przez wiasciciela, rozpoczeciem zabudowy lub perspektywa sprzedazy.

Koszt poniesiony przy pozyskaniu najemcow (gtdwnie prowizje brokerskie) nieruchomosci posiadanych przez
Grupe jest dodawany do wartosci bilansowej nieruchomosci inwestycyjnej do momentu jej wyceny do wartosci
godziwej. Jezeli na dzien przeszacowania wartos¢ bilansowa przewyzsza warto$¢ godziwa, to koszty ujmowane sg
w rachunku zyskow i strat.

(ii) Nieruchomosci inwestycyjne w budowie

Grupa wycenia wedtug wartosci godziwej tylko te nieruchomosci inwestycyjne w budowie, dla ktérych istotna czes¢
ryzyka zwigzanego z realizacjg procesu budowy zostata wyeliminowana i w zwigzku z tym mozliwe staje sie
wiarygodne ustalenie wartosci godziwej. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie, ktére nie spetniajg tego warunku
sg prezentowane w wartosci odzyskiwalnej, nieprzekraczajgcej wartosci godziwej gruntu powiekszonej
o skapitalizowane naktady. Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest na bazie warto$ci godziwej, wycenionej przez
zewnetrznego, niezaleznego rzeczoznawce.

Grunty sg klasyfikowane do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie w momencie rozpoczecia aktywnych prac
na ich obszarze (tj. w momencie rozpoczecia prac budowlanych).

Grupa przyjeta nastepujgce kryteria w celu oceny czy wyeliminowane zostaly istotne ryzyka dotyczace
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie:

e podpisanie umowy z generalnym wykonawcsg;

e otrzymanie pozwolenie na budowe;

e co najmniej 20% powierzchni przeznaczonej do najmu zostato wynajete (w oparciu o podpisane umowy najmu
lub listy intencyjne);

e zapewnione jest finansowanie (z uwzglednieniem pozyczek wewnatrzgrupowych).

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych w budowie zostata okreslona na podstawie stopnia ich
zaawansowania na koniec okresu sprawozdawczego. Wyceny zostaty przeprowadzone zgodnie ze standardami
wyceny RICS oraz IVSC w oparciu 0 metode pozostatosciowg. Stosowana jest kategoria poziomu 3 hierarchii
wartosci godziwe;j.

Przyszta warto$¢ aktywow jest szacowana w oparciu o oczekiwane przyszte przychody z projektu, przy uzyciu stop
kapitalizacji, ktére obejmujg ryzyko biznesowe zwigzane z procesem budowy (ukonczenie na czas bgdz w ramach
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zatozonego budzetu). Oczekiwane pozostate koszty do poniesienia pomniejszajg szacowang przyszig wartosé
aktywow.

W przypadku projektéw, ktérych ukonczenie jest spodziewane w przyszto$ci, marza zysku od niezrealizowanych
prac dewelopera zostata odliczona od wartosci inwestycji w budowie. Odliczana marza jest zmniejszana, wraz ze
zblizajgcym sie zakoriczeniem budowy.

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzane z budowg nieruchomosci inwestycyjnych w budowie,
ktérych przygotowanie do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy wymaga znacznego nakfadu czasu,
kapitalizuje sie jako czes$¢ kosztu sktadnika aktywow. Na koszty finansowania zewnetrznego sktadajg sie odsetki
oraz inne koszty, jakie Grupa ponosi w zwigzku z pozyczaniem srodkow.

Podlegajace kapitalizacji koszty finansowania oblicza sie przy zastosowaniu $redniowazonego kosztu zadtuzenia
Grupy, po uwzglednieniu kredytéw i pozyczek zwigzanych z konkretnymi wydarzeniami. Jezeli pozyczki sg
zwigzane z konkretnymi przedsigwzigciami, kapitalizowana kwota stanowi odsetki naliczone od tych pozyczek
pomniejszone o wszelkie dochody z inwestycji wynikajace z tymczasowej inwestycji. Odsetki kapitalizowane sg od
momentu rozpoczecia prac rozwojowych do dnia ich praktycznego zakonczenia. Wstrzymanie kapitalizacji kosztow
finansowych nastepuje w przypadku przedtuzajgcych sie okreséw przerwy w dziatalnosci deweloperskiej.

(iii) Grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng

Wszystkie nieruchomosci inwestycyjne w budowie wycenia sie metoda pozostatosciowg (30% wartosci) lub metodg
poréwnawczg (70% wartosci), przez niezaleznych rzeczoznawcow na koniec i w potowie roku, w oparciu o wartosci
rynkowe (standardy RICS). Stosowana jest kategoria poziomu 3 hierarchii wartosci godziwe;.

(iv) Prawo do uzytkowania wieczysteqo gruntow

Szczegoty w nocie 27.

(v)_ Wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych

Inwestycje w nieruchomosci sg podzielone w nastepujgcy sposob:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Ukonczone nieruchomosci inwestycyjne 10.203,1 8.728,2
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 605,0 293,4
Grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng 476,0 689,2
Prawo do uzytkowania wieczystego gruntéw (MSSF 16) 144,5 173,9
Razem 11.428,6 9.884,7

29



Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

(w milionach PLN)

Zmiany stanu inwestycji w nieruchomosci w latach zakonczonych 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku

ksztattowaly sie nastepujgco:

Grunty
Prawo wieczystego Ukonczone Nieruchomosci przeznaczone
uzytkowania nieruchomosc inwestycyjne pod zabudowe
gruntéw (MSSF 16) i inwestycyjne w budowie komercyjna Razem
Wartos¢ bilansowa na
1 stycznia 2023 roku 182,4 9.393,3 2415 705,4 10.522,6
Skapitalizowane wydatki - 175,8 182,2 28,6 386,6
Zakup gruntow?? - - - 59,5 59,5
Reklasyfikacja?® - 154,5 (98,6) (55,9) -
Aktualizacja wartosci aktywow - (298,8) (11,2) 44,2 (265,7)
Rewaluacja prawa
uzytkowania wieczystego (3,6) - - - (3,6)
gruntéow
ZaklasyflkOV\./ane do aktywow i (10.9) ) i (10,9)
na wlasny uzytek
Pozostate zmiany (0,5) 1,8 - - 1,3
Zaklasyfikowanie jako aktywa i i ) (45.9) (45.9)
przeznaczone do sprzedazy
Efekt roznic kursowych
2 przeliczenia (4,4) (687,5) (20,6) (46,7)  (759,2)
Wartos¢ bilansowa na
31 grudnia 2023 roku 173,9 8.728,2 293,4 689,2 9.884,7
Skapitalizowane wydatki - 148,6 208,9 9,0 366,5
Zakup nle.ruc.homosu » i i 50,4 i 50,4
inwestycyjnej w budowie
Reklasyfikacja® - - 17,7 a7,7) -
Aktualizacja wartosci
aktywow/utrata wartosci i (130.9) 329 56,5 (41.5)
Rewaluacja prawa
uzytkowania wieczystego 1,3) - - - 1,3)
gruntow
Nabycie? 31,5 1.931,8 - - 1.963,3
Sprzedaz?’ - (116,7) - (14,2) (130,9)
Zaklasyfikowanie jako aktywa
164 213,2 - 2 14
przeznaczone do sprzedazy?® (164.5) (213.2) (236.9) (614.6)
Zmiana prawa uzytkowania
gruntéw w uzytkowaniu 101,2 - - - 101,2
wieczystym
Pozostate zmiany - 52 - - 5,2
Efekt rgznlc'kursowych 37 (149,9) 7.3) 9.9) (163,4)
z przeliczenia
Wartosc bilansowa na 1445 10.203,1 605,0 4760 11.428,6

31 grudnia 2024 roku

22 GTC Origine Investments Pltd, spotka catkowicie zalezna od Spotki, nabyta 100% udziatow w spotce G-Gamma LCHD Kift. (,GTC LCHD Projekt
Kft") od funduszu inwestycyjnego powigzanego z wiekszosciowym akcjonariuszem Spotki, ktéry jest wtascicielem hotelu w remoncie

2 Ukonczenie w drugim kwartale 2023 roku czesci projektu Rose Hill (20,6 miliona EUR; 91,8 PLN) w Budapeszcie (Wegry) oraz Matrix C
(23,1 miliona EUR; 106,3 PLN) w Zagrzebiu w Chorwacji w trzecim kwartale 2023 roku. Ponadto, rozpoczecie projektu G-Delta Andrassy w
Budapeszcie (reklasyfikacja z gruntéw przeznaczonych pod zabudowe komercyjng do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie) w drugim kwartale
2023 roku.

24 Szczegdty w nocie 9 Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym.

25 Matrix D zostat przeniesiony z gruntow przeznaczonych pod zabudowe komercyjng do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie w zwigzku
z rozpoczeciem budowy w grudniu 2024 roku.

26 Dalsze informacje w nocie 28 Nabycie niemieckiego portfela mieszkaniowego.

27 W dniu 31 grudnia 2024 roku Grupa sfinalizowata sprzedaz Matrix C i dziatki w Sofii. Szczeg6éty w nocie 9 Istotne zdarzenia w okresie
sprawozdawczym.

28 Dalsze informacje w nocie 31 Aktywa przeznaczone do sprzedazy oraz zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy.
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Uzgodnienie skapitalizowanych wydatkéw i zaptaconych wydatkdw przedstawia sie nastepujgco:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Skapitalizowane wydatki (w tym zakup ukonczonych projektow

) . 425,9 446,1
i gruntéw)

Zmiana stanu zobowigzan inwestycyjnych oraz rezerw (31,0) 50,0
Zmiana stanu naleznosci inwestycyjnych (38,8) 64,1
Wydatki zwigzane z gruntami przeznaczonymi pod zabudowe ) 59
mieszkaniowa '
Nabycie $rodkéw trwatych 1,3 14,5
Pozostate 31 -
Zaptacone wydatki zgodnie z rachunkiem przeptywow pienieznych 360,5 580,6

Aktualizacja wartosci godziwej ksztattuje sie nastepujgco:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony 31
grudnia 2023 roku

Aktualizacja do wartos$ci godziwej ukonczonych nieruchomosci

inwestycyjnych (130.9) (298.8)
Aktuahzaga do wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych 32,9 L1
w budowie
Odwrdécenie odpisu/(odpis z tytutu utraty wartosci) 56,5 44,2
taczna wartos¢ aktualizacji wartosci godziwej / (odpiséw z (41.5) (265.7)
tytutu utraty wartosci) nieruchomosci inwestycyjnych . .
Aktuallzaqa do wartosci godziwej aktywdw finansowych oraz 36,0 15,0
innych
Umorzenie prawa wieczystego uzytkowania gruntéw (w tym

. : ) (2,6) (4,6)
gruntéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowa)
Ut.rata waﬁoéci gruntéw przeznaczonych pod zabudowe (1.3) 3.4)
mieszkaniowg
Razem ujeta w rachunku zyskow i strat (9,4) (258,7)

Analiza segmentowa aktualizacji do wartosci godziwej zakonczonych nieruchomosci inwestycyjnych zostata

przedstawiona ponize;j:
Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Polska (118,4) (204,5)
Belgrad (2,6) (1,6)
Wegry 24,2 (63,2)
Bukareszt (13,8) (31,5)
Zagrzeb (6,5) 21,2
Sofia (13,8) (19,2)
Razem (130,9) (298,8)
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Zalozenia uzyte w wycenie wartosci godziwej ukonczonych aktywdw (nieruchomosci biurowe i handlowe)
na dzien 31 grudnia 2024 roku przedstawiono ponizej:

‘ Wartosé Powierzchnia Poziom Aktualna Sredn.ia stopa
Kraj ksiegowa najmu.brutto wynajecia stawka ERV?® kaplta!lzacié
w tysigcach czynszu (yield)

mkw %  PLN/mkw/m  PLN/ mkw/m %

Polska (nieruchomosci handlowe) 1.859,3 113 94% 98,0 100,8 6,7%
Polska (nieruchomosci biurowe) 1.388,7 199 74% 65,5 62,3 8,3%
Belgrad (nieruchomosci handlowe) 385,0 34 99% 86,6 92,3 9,0%
Budapeszt (nieruchomosci biurowe) 2.593,3 203 86% 83,1 76,4 6,6%
Budapeszt (nieruchomosci handlowe) 94,9 6 100% 88,0 92,1 7,3%
Bukareszt (nieruchomosci biurowe) 689,7 62 82% 83,7 80,1 6,9%
Zagrzeb (nieruchomosci handlowe) 367,5 28 99% 97,1 102,5 8,6%
Zagrzeb (nieruchomosci biurowe) 63,2 7 100% 70,4 97,5 9,2%
Sofia (nieruchomosci biurowe) 485,4 52 85% 72,0 70,1 7,7%
Sofia (nieruchomosci handlowe) 344,4 23 100% 105,7 106,0 8,3%
Razem 8.271,4 727 85% 81,9 69,9 7,3%

W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku Grupa nabyta portfel nieruchomosci mieszkaniowych w Niemczech.
Zatozenia uzyte w wycenie wartosci godziwej tych aktywdéw na dzien 31 grudnia 2024 roku przedstawiono

ponizej:

Powierzchnia

Wartos¢ . Poziom Aktualna stawka Aktualna stopa
ksiggowa najmu _brutto wynajecia czynszu dyskontowa®

w tysigcach
mkw % PLN/ mkw/m %
Kaiserslautern 906,6 135 86% 30,5 4,1%
Heidenheim 414,9 58 88% 32,7 4,0%
Helmstedt 275,2 62 83% 27,7 4,9%
Schéningen 193,6 50 73% 27,7 5,3%
Pozostate 141,4 20 71% 33,5 4,4%
Razem 1.931,7 325 83% 30,1 4,2%

29 ERV- Estimated Rent Value (wartos¢ czynszu na otwartym rynku, za ktorg nieruchomos$é, przy racjonalnych zatozeniach, moze by¢ osiggalna

bazujgc na cechach charakterystycznych jak stan nieruchomosci, wyposazenie, lokalizacja oraz warunki panujgce na lokalnym rynku).

30 Srednia stopa kapitalizacji zostata wyliczona jako iloraz obowigzujacego czynszu oraz warto$ci godziwej.
3! Stopa dyskontowa to stopa procentowa stosowana do dyskontowania wszystkich przeptywéw pienieznych. Poziom wybranej stopy
dyskontowej (dla przeptywdw pienieznych lub wyceny) odzwierciedla ocene ryzyka.
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Zalozenia przyjete w wycenie wartosci godziwej ukonczonych aktywéw na dzien 31 grudnia 2023 roku zostaty

zaprezentowane ponizej:

.. Powierzchnia ) Aktualna Srednia stopa
. Wartosé ) Poziom e
Kraj ksiegowa najmu.brutto wynajecia stawka ERV kapltall;aCJl
w tysigcach czynszu (yield)

mkw %  PLN/ mkw/m  PLN/ mkw/m
Polska (nieruchomosci handlowe) 1.881,0 114 95% 100,2 102,6 6,3%
Polska (nieruchomosci biurowe) 1.458,3 195 7% 70,3 65,2 8,3%
Belgrad (nieruchomosci handlowe) 391,3 34 99% 90,6 98,5 9,0%
Belgrad (nieruchomosci biurowe) 215,2 18 100% 83,4 83,8 7,7%
Budapeszt (nieruchomosci biurowe) 2.590,5 203 87% 92,4 76,5 7.2%
Budapeszt (nieruchomosci handlowe) 88,3 6 96% 95,1 82,6 7,8%
Bukareszt (nieruchomosci biurowe) 703,9 62 82% 88,3 84,5 7,3%
Zagrzeb (nieruchomosci handlowe) 369,6 28 99% 108,0 102,8 9,1%
Zagrzeb (nieruchomosci biurowe) 187,4 18 95% 74,3 75,3 7,6%
Sofia (nieruchomosci biurowe) 491,8 52 86% 74,9 72,3 7,8%
Sofia (nieruchomosci handlowe) 350,9 23 99% 1111 113,4 8,1%
Barai 8.728,2 753 87% 87,6 79,5 7,5%

Wzajemne relacje pomiedzy nieobserwowalnymi danymi wsadowymi oraz warto$cig godziwg ukonczonych
aktywéw (nieruchomosci biurowych i handlowych) wycenianych metodg zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych (DCF) w roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku:

31 grudnia 2024

31 grudnia 2023

Szacowana wartos¢ godziwa

Szacowana wartos¢ godziwa

Szacowana , . Szacowana , .
. ukonczonych aktywow z ) ukonczonych aktywow z
zmiana L . zmiana L .

uwzglednieniem zmian uwzglednieniem zmian

Wozrost ERV o0 5% 380,3 10.583,4 375,2 9.103,4
Spadek ERV 0 5% (383,7) 9.819,4 (375,7) 8.352,5
Wozrost yield o 25 pp. (226,9) 9.976,2 (212,2) 8.516,0
Spadek yield o 25 pp. 241,9 10.445,0 221,3 8.949,5

Wzajemne relacje pomiedzy nieobserwowalnymi danymi wsadowymi oraz wartoscig godziwg a wyceng wartosci
godziwej ukonczonych aktywdéw (mieszkaniowych) wycenianych metodg zdyskontowanych przeplywéw
pienieznych (DCF) w roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku:

Szacowana zmiana

Szacowana wartos¢ godziwa
ukonczonych aktywoéw z
uwzglednieniem zmian

Wozrost przychodéw z wynajmu o 5%
Spadek przychoddw z wynajmu o 5%
Wzrost biezacej stopy dyskontowej o 20 pp.
Spadek biezgcej stopy dyskontowej o 20 pp.

156,0
(156,4)
(87.6)
96,6

2.087,7
1.7753
1.844,1
2.028,3
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Informacje dotyczgce nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na dzien 31 grudnia 2024 oraz 31 grudnia 2023

roku zostaty zaprezentowane ponizej:

Szacowana

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023 powierzchnia (GLA)

tys. mkw.

Budapeszt (Center Point Ill) 380,3 179,9 36
Budapeszt (G-Delta Andrassy) 100,8 83,5 4
Budapeszt (Rose Hill Business Campus) 45,7 30,0 11
Niemcy (GTC Elibre) 60,7 - 4
Zagrzeb (Matrix D) 17,5 - 11
Razem 605,0 293,4 66

Ponizsza tabela przedstawia istotne nieobserwowalne dane wsadowe wykorzystywane w wycenie wartoSci

godziwe;j
31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku:

Istotne dane wsadowe

metodg pozostatosciowg nieruchomosci

31 grudnia 2024

31 grudnia 2023

inwestycyjnych w budowie w roku zakoriczonym

Estimated Rent Value (ERV)
Stopa kapitalizacji (Cap rate)

Bezposrednie koszty budowy

68,8 — 201,9 PLN/mkw /miesigc
5,78% — 6,9%
6.880,0 — 15.050,5 PLN/mkw

54,5 — 89,7 PLN/mkw /miesigc
6,0% — 6,9%
9.086,0 — 21.352,1 PLN/mkw

Informacje dotyczace wyceny gruntéw przeznaczonych pod zabudowe komercyjng na dzien 31 grudnia 2024
roku oraz na dzien 31 grudnia 2023 roku przedstawiono ponizej:

31 grudnia 2024

31 grudnia 2023

Polska 48,4 230,9
Wegry 202,5 206,1
Serbia 161,9 157,4
Rumunia 32,9 32,6
Butgaria - 15,2
Chorwacja 30,3 47,0
Razem 476,0 689,2

Wzajemne relacje pomiedzy nieobserwowalnymi danymi wsadowymi oraz wartoscig godziwg nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie wycenianych metodg pozostatosciowa w roku zakornczonym 31 grudnia 2024 roku

oraz 31 grudnia 2023 roku:

31 grudnia 2024

31 grudnia 2023

Szacowana wartos¢
godziwa
nieruchomosci
inwestycyjnych

w budowie z

Szacowana

wartos¢ godziwa

nieruchomosci
inwestycyjnych
w budowie z

Szacowana uwzglednieniem  Szacowana uwzglednieniem

zmiana zmian zmiana zmian

Wzrost ERV 0 5% 44,9 649,9 38,3 331,7
Spadek ERV 0 5% (44,9) 560,1 (37,4) 256,0
Wzrost stopy kapitalizacji o 25 pp. (34,2) 570,8 (29,1) 264,3
Spadek stopy kapitalizacji o 25 pp. 37,2 642,2 32,6 326,0
Wzrost 0 5% szacowanych bezposrednich kosztéw budowy (18,4) 586,6 (23,5) 269,9
Spadek o 5% szacowanych bezposrednich kosztéw budowy 17,5 622,5 23,5 316,9
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Ponizsza tabela przedstawia istotne nieobserwowalne dane wsadowe wykorzystywane w wycenie wartosci
godziwej metodg pozostatosciowg gruntdow w roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023
roku:

Istotne nieobserwowalne dane wsadowe 31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

Stopa kapitalizacji (Cap rate) 7,0% — 8,75% 7,75% — 8,0%

Wzajemne relacje pomigedzy nieobserwowalnymi danymi wsadowymi oraz wartoscig godziwag gruntéw
wycenianych metodg pozostatosciowg w roku zakoriczonym 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

Szacowana wartos¢ Szacowana wartos¢

Szacowana godziwa gruntéw z  Szacowana godziwa gruntéw z

zmiana uwzglednieniem zmian zmiana uwzglednieniem zmian

Wozrost stop kapitalizacji o 25 pp. @,7) 181,6 (29,1) 184,8
Spadek stop kapitalizacji o 25 pp. 21 223,9 32,6 227,8

Wzajemne relacje pomiedzy nieobserwowalnymi danymi wsadowymi oraz warto$cig godziwg gruntow
wycenianych metodg poréwnawczg w roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

Szacowana wartos¢ Szacowana wartos¢é

Szacowana godziwa gruntéw z  Szacowana godziwa gruntéw z

zmiana uwzglednieniem zmian zmiana uwzglednieniem zmian

Wzrost ceny o 5% 14,1 489,3 24,3 507,8

Spadek ceny 0 5% (14,1) 461,1 (24,3) 459,1
1 8 . Finansowe aktywa trwale wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Finansowe aktywa trwate na dzieh 31 grudnia 2024 roku i 31 grudnia 2023 roku przedstawiata sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Instrumenty diuzne (Irlandia) 514,5 517,9
Jednostki (Trigal) 70,5 60,4
Akcje NAP 18,8 -
Obligacje (ISIN HU0000362207) 16,2 -
Fundusz ACP 12,8 9,1
Obligacje Grid Parity 28,2 -
Razem 661,0 587,4

Finansowe aktywa trwate wyceniane sg w wartosci godziwej a zmiany netto w wartosci godziwej sg ujmowane
w rachunku zyskow i strat.
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18 . 1 Instrumenty dtuzne (Irlandia)

W dniu 9 sierpnia 2022 roku jednostka zalezna Spotki dokonata inwestycji poprzez instrument dtuzny we wspdéing
inwestycje w park innowacji w hrabstwie Kildare w Irlandii (dalej Kildare Innovation Campus lub ,KIC”). Projekt
obejmuje budowe centrum przetwarzania danych dysponujgce mocg na poziomie 179 MW, a takze kampus
naukowo-technologiczny. Inwestycja GTC polegata na nabyciu instrumentéw dtuznych o wartosci 115 milionéw
EUR (540,7 PLN) i zgodnie z dokumentacjg inwestycyjng GTC jest zobowigzana do dalszej finansowej
partycypacji w projekcie do uzgodnionej kwoty ok. 9 milionéw EUR (42 PLN) na pokrycie kosztow wskazanych
w biznesplanie, obejmujgcych m.in. koszty uzyskania zezwolen, finansowania, nakladéw inwestycyjnych oraz
koszty operacyjne dziatalnosci. Do dnia 31 grudnia 2024 roku Grupa zainwestowata tgcznie dodatkowo 5,1
milionéw EUR (21,9 PLN), ktére zostaty wydatkowane zgodnie z biznesplanem wskazanym powyze;j.

Inwestycja zostata zrealizowana poprzez nabycie 25% instrumentéw diuznych wyemitowanych przez
luksemburski podmiot sekurytyzacyjny. Instrument zapewnia prawo do zwrotu z inwestycji w momencie wyjscia
z projektu (exit date), a wysokos$¢ zwrotu uzalezniona jest od przysztych wplywow netto z projektu, tacznie
z mechanizmem typu ,promote”. Termin zapadalnosci instrumentu przypada na 9 sierpnia 2032 roku.
GTC spodziewa sie wptywu srodkdw pienieznych z projektu w dacie zapadalnosci lub wczesniej, w przypadku
wczesniejszego wyjscia z projektu.

Inwestycje traktuje sie jako wspélng inwestycje, poniewaz GTC posiada posrednie prawa ekonomiczne poprzez
swoje instrumenty tj. sg to przede wszystkim: koniecznos¢ uzyskania zgody GTC w zakresie zastrzezonych
spraw, takich jak istotne odstepstwa od biznesplanu, czesciowa lub catkowita sprzedaz istotnego majatku
(transfer udziatéw). Instrument dtuzny nie spetnia warunkéw testu SPPI i w zwigzku z tym jest wyceniany
w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Kildare Innovation Campus, znajduje sie na zachdd od Dublina i zajmuje powierzchnie ponad 72 ha (z czego 34
ha pozostajg niezagospodarowane). Campus sktada sie z dziewigciu budynkow (o powierzchni okoto 101.685
mkw): szes¢ z nich to budynki pod wynajem o réznym przeznaczeniu (powierzchnia przemystowa, magazynowa,
produkcyjna oraz przestrzen biurowal/laboratoryjna). Ponadto obiekt posiada trzy budynki ustugowe, na ktére
sktadajg sie sala fitness, stotldwka campusu oraz stacja zasilania. Obecnie KIC generuje przychod roczny
z najmu w wysokosci okoto 3,7 milionéw EUR (16,2 PLN) rocznie z tytulu wynajmu powierzchni biurowo-
magazynowej oraz miejsc parkingowych na terenie KIC.

Zatwierdzony zostat plan zagospodarowania przestrzennego, zgodnie z ktérym teren i kampus majg zostaé
przeksztatcone w kampus badawczo-rozwojowy i technologiczny (centrum obliczeniowe) o tgcznej powierzchni
okoto 148 000 m2. Wstepne pozwolenie na budowe zostato wydane w dniu 7 wrzesnia 2023 roku, a ostateczne
w dniu 22 stycznia 2024 roku.

W lutym 2024 roku podpisano z duzym najemcg umowe, ktdra jest zgodna z warunkami pozwolenia na budowe.

Kolejnym kluczowym etapem projektu jest zakonczenie robét drogowych oraz prac infrastrukturalnych, ktére
majg zostaé zakoriczone do konca 2025 roku.

Inwestycja GTC jest chroniona poprzez zwyczajowe mechanizmy ochrony inwestorow w razie, gdy pewne
kluczowe etapy nie zostang zrealizowane w satysfakcjonujgcy sposab.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku warto$¢ godziwa instrumentu finansowego zostata wyceniona przez Kroll
Advisory (Ireland) Limited (,Kroll”) zgodnie z MSSF 13 Ustalanie warto$ci godziwej (wartos¢ godziwa na
poziomie 3). Kroll oszacowat przedziat wartosci godziwej instrumentu na kwote w zakresie od 120 milionéw EUR
(518 PLN) do 140 miliondw EUR (604 PLN). Majgc na uwadze brak istotnej réznicy pomiedzy wyceng a
wartoscig ksiegowa, nie przeprowadzono aktualizacji salda na dzien 31 grudnia 2024 roku w zakresie kwoty
inwestycji w Irlandii. Warto$c¢ projektu zastosowana do wyceny instrumentu zostata ustalona przez Kroll Advisory
(Ireland) Limited na dzien 31 grudnia 2024 roku, zgodnie z wiasciwymi zapisami Standardéw technicznych i
wydajnosciowych wyceny (,VPS”) zawartych w RICS Valuation — Global Standards 2022 (,Red Book”).
Kluczowe nieobserwowalne dane wejsciowe wykorzystywane w wycenie to koszt za MW, czynsz za KW/miesigc
i stopa zwrotu. Wptyw zmian tych naktadéw o 2,5% lub 5% nie bedzie wigkszy niz odpowiadajgce im zmiany
GDV (Gross Development Value) przedstawione ponize;.
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Zarzad stwierdzit, Ze biezgca warto$¢ ksiegowa instrumentéw dtuznych odzwierciedla ich warto$¢ godziwa,
mieszczacy sie w przedziale szacowanym przez Kroll. Na potrzeby ostatniej wyceny Zarzad podjat decyzje o
zmianie zatozen dotyczgcych przewidywanej daty wyjscia z projektu ze wzgledu na aktualne warunki rynkowe,
nie ma to jednak wptywu na strategie sprzedazowg Spétki. Zmiana tej wyceny w potgczeniu z czynnikami istotnie
wplywajgcymi na warto$¢ (gtownie stopg dyskonta) spowodowata, ze wycena pozostata na tym samym
poziomie, co w poprzednim okresie.

Ponizsza tabela przedstawia istotne nieobserwowalne dane wsadowe wykorzystywane w wycenie instrumentéw
dtuznych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku:

Istotne nieobserwowalne dane wsadowe 31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Stopa dyskontowa 27,43% 35,23%
GDV (Gross Development Value) 4.200.000.000 EUR 4.600.000.000 EUR

Wzajemne relacje pomigdzy nieobserwowalnymi danymi wsadowymi oraz wartoscig godziwg zostaty
przedstawione ponizej:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku

Catkowita szacowana wartos¢ godziwa Catkowita szacowana wartos¢ godziwa

instrumentu finansowego instrumentu finansowego

Podwyzszenie Obnizenie Podwyzszenie Obnizenie

Zmiana szacunkowej stopy 495 7 5435 538.3 586 5
dyskontowej o 5% ’ ’ ' ’

Zmiana szacunkowej stopy

dyskontowej 0 10% 474,6 570,6 517,4 613,8

Zmiana szacunkowej GDV o 535 3 501.7 5838 538 8
2,50 ) ) ) )

Zmiana szacunkowej GDV o 552 1 485 8 606.0 516.1
5% ) ) ) )

182 Jednostki (Trigal)

W dniu 28 sierpnia 2022 roku GTC Origine Investments Pltd., jednostka catkowicie zalezna od Spoéiki, nabyta
od jednostki powigzanej z udziatowcem wiekszosciowym, 34% jednostek w Regional Multi Asset Fund
Compartment 2 w Trigal Alternative Investment Fund GP S.a.r.l. (“Fundusz”) za réwnowarto$¢ 12,6 miliona EUR
(54,2 PLN). Gtéwnym obszarem dziatalnosci Funduszu sg inwestycje w nieruchomosci w Stowenii i Chorwacji,
z catkowitg wartoscig aktywow 68,75 miliona EUR (295,6 PLN). Okres funkcjonowania Funduszu koniczy sie
w czwartym kwartale 2028 roku. Wycena opiera sie na raporcie zarzgdzania funduszem, gdzie NAV wycenia
sie w wartosci godziwej przypisanej do naszego udziatu inwestycyjnego (wartos¢ godziwa na poziomie 2).

18.3. Fundusz Acp

ACP Credit | SCA SICAV-RAIF (,Fundusz ACP”) jest zamknietym alternatywnym funduszem inwestycyjnym
w Luksemburgu, posiadajgcym dwa oddziaty. GTC posiada tgczne zobowigzanie inwestycyjne w wysokosci
5 milionéw EUR (21,5 PLN) w Funduszu ACP. Do konca 2023 roku GTC S.A. dokonato zapfaty 2,2 miliona EUR
(9,5 PLN). Strategia inwestycyjna Funduszu ACP polega na budowaniu portfela zabezpieczonych, generujgcych
dochéd instrumentéw diuznych w sektorze matych i érednich przedsiebiorstw w Europie Srodkowej. Wycena
opiera sie na raporcie zarzagdczym funduszu, gdzie NAV wyceniana jest w wartosci godziwej alokowanej do
naszego udziatu inwestycyjnego (wartos$¢ godziwa na poziomie 2).
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18.4. Akcje NAP

Kapitat zaktadowy NAP wynosi 8,4 miliarda HUF (ok. 21,5 milionéw EUR; 92,8 PLN) i spotka produkuje ,zielong
energie” wykorzystujgc 73 elektrownie stoneczne o tgcznej mocy 57,6 MW (AC). Celem NAP poprzez serie
podwyzszen kapitatu prywatnego i publicznego jest osiggniecie catkowitej mocy energii stonecznej wynoszgcej
okoto 100 MW (AC), co znaczaco przyczyni sie do rocznej produkcji energii odnawialnej na Wegrzech. Wycena
oparta jest na cenie akcji gietdowych (warto$¢ godziwa na poziomie 1).

W dniu 11 pazdziernika 2024 roku, pan Baladzs Gosztonyi zostat powotany na stanowisko czionka Rady
Nadzorczej spotki NAP Nyrt. ze skutkiem na dzien 11 pazdziernika 2024 roku.

18.5. obligacje MBH Bank (ISIN HU0000362207)

Powyzsze obligacje wyceniane sg w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Wycena obligacja oparta jest na
ich publicznych notowaniach (warto$¢ godziwa na poziomie 1).

186 Obligacje Grid Parity

Obligacje Grid Parity zostaly wyemitowane na 10 lat przez HG Energy Zrt w dniu 17 lipca 2019 roku ze statg
stopg procentowg w wysokosci 4% w skali roku. Obligacje majg zosta¢ sptacone w terminie zapadalnosci w dniu
15 lipca 2029 roku. Obligacje sg wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy. Wycena obligacji oparta
jest na ich publicznych notowaniach (warto$¢ godziwa na poziomie 1).

1 9 « Grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg

Zapasy dotycza projektow mieszkaniowych w trakcie budowy i sg wyceniane wedtug nizszej z dwdch wartosci:
kosztu wytworzenia i mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto (wartosci odzyskiwalnej). Wartosé
odzyskiwalna ustalana jest przy pomocy metody zdyskontowanych przeptywdw pienieznych albo metody
poréwnawczej, w oparciu o wycene dokonywang przez niezaleznych rzeczoznawcow. Koszty odnoszace sie do
realizacji projektu mieszkaniowego sg wykazywane jako zapasy.

Prowizje wyptacone posrednikom sprzedazy lub agencjom marketingowym za sprzedaz nieruchomos$ci
mieszkaniowych, ktére nie podlegajg zwrotowi, sg odnoszone bezposrednio w koszty w momencie, gdy

sprzedaz danej nieruchomosci mieszkaniowej jest zabezpieczona.

Zmiany stanu gruntdéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2023
oraz 31 grudnia 2024 roku ksztattowaty sie nastepujgco:

Grunty pod zabudowe mieszkaniowg

Wartos¢ bilansowa na 1 stycznia 2023 roku 124,8
Skapitalizowane wydatki 5,9
Odwrécenie utraty wartosci/(utrata wartosci) 3,2)
Efekt roznic kursowych z przeliczenia 9,2)
Wartos¢ bilansowa na 31 grudnia 2023 roku 118,3
Nabycie 25,8
Skapitalizowane wydatki 13,8
Odwrdcenie utraty wartosci/(utrata wartosci) (2,6)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia (2,3)
Wartos¢ bilansowa na 31 grudnia 2024 roku 153,0

Wartos¢ bilansowa gruntéw przeznaczonych na cele mieszkaniowe na dzien 31 grudnia 2024 roku dotyczy
dziatek, niezwigzanych z podstawowg dziatalnoscig, przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg
w Chorwacji, na Wegrzech, w Rumunii oraz w Niemczech.
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20 « Instrumenty pochodne

Grupa wykorzystuje pochodne instrumenty finansowe takie jak swapy walutowo-procentowe (CCIRS), swapy na
stope procentowa (IRS) i CAP-y, w celu zabezpieczenia si¢ przed zmiennoscia stop procentowych oraz ryzykiem
walutowym. Tego rodzaju pochodne instrumenty finansowe sg poczatkowo ujmowane wedtug wartosci godziwej
w dniu zawarcia kontraktu, a nastepnie sg ponownie wyceniane wedtug aktualnej warto$ci godziwej. Instrumenty
pochodne wykazuje sie jako aktywa, gdy ich wartos¢ godziwa jest dodatnia i jako zobowigzania — gdy ich warto$¢
godziwa jest ujemna.

Grupa stosuje rachunkowos$c¢ zabezpieczen. Dla celéw rachunkowosci zabezpieczen instrumenty finansowe sg
klasyfikowane jako zabezpieczenia przeptywow pienieznych, gdy stuzg zabezpieczeniu wptywu zmienno$ci
przeptywow pienieznych, ktére mozna przypisaé do konkretnego ryzyka zwigzanego z ujetym sktadnikiem
aktywdéw, zobowigzaniem lub wysoce prawdopodobng planowang transakcjg albo ryzykiem walutowym
W nieujete uprawdopodobnione przyszte zobowigzanie.

W momencie powstania relacji zabezpieczajacej, Grupa formalnie wyznacza i dokumentuje te relacje
w odniesieniu, dla ktérej chce stosowa¢ rachunkowo$¢ zabezpieczen, a takze cel i strategie zarzgdzania
ryzykiem oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia. Grupa uzywa zaréwno jakosciowych, jak i ilosciowych
metod oceny efektywnosci posiadanych instrumentow.

Efektywng czes¢ zysku lub straty na instrumencie zabezpieczajgcym ujmuje sie w innych catkowitych dochodach
jako efekt wyceny transakcji zabezpieczajgcych, natomiast kazdg nieefektywng czes¢ ujmuje sie niezwtocznie
w rachunku zyskoéw lub strat. Efekt wyceny transakcji zabezpieczajacych jest korygowany o nizsze z tgcznych
zyskéw lub strat na instrumencie zabezpieczajgcym oraz skumulowang zmiane wartosci godziwej
zabezpieczanej pozyciji.

Grupa utrzymuje instrumenty pochodne (IRS, CCIRS, CAP-y) celem zabezpieczenia przed wahaniami stép
procentowych oraz kurséw walut. Instrumenty te zabezpieczajg wysokosé oprocentowania kredytéw oraz
obligacji przez okres od 1 do 10 lat.

Warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych jest ustalana w oparciu o metode zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych przy wykorzystaniu obserwowalnych danych wsadowych (2 poziom hierarchii wartosci godziwej).
Warto$¢ godziwg instrumentéw pochodnych ustala sie przy wykorzystaniu modeli przeptywow pienieznych
bazujgcych na danych pochodzacych ze zrodet publicznie dostepnych.

W sprawozdaniu finansowym instrumenty pochodne sg prezentowane w ponizszych pozycjach sprawozdania
z sytuacji finansowej:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Aktywa trwate 1,7 10,0
Aktywa obrotowe 23,9 51,7
Zobowigzania dtugoterminowe (158,1) (81,3)
Zobowigzania krétkoterminowe (0,9) -
Razem (133,4) (29,6)

Zmiany w instrumentach pochodnych za lata zakornczone 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku
przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Wartos¢ godziwa na poczatek roku (19,6) (113,2)
Ujete w pozostatych catkowitych dochodach (78,8) 36,4
Ujete w rachunku zyskow i strat® (35,0) 57,2
Wartos¢ godziwa na koniec roku (133,4) (29,6)

32 Kwoty te odzwierciedlajg efekt zabezpieczenia, ktory w okresie sprawozdawczym zostat poczatkowo ujety w innych catkowitych dochodach,
a nastepnie zrealizowany w rachunku zyskoéw i strat zgodnie z zasadami rachunkowosci zabezpieczen GTC. Ten zysk/strate skompensowaty
gtéwnie réznice kursowe na obligacjach nominowanych w HUF (efekt P&L w pozycji Zysk/(strata) z tytutu réznic kursowych, netto).
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W okresie sprawozdawczym nie wystgpita istotna nieefektywno$¢é zabezpieczenia ze skutkiem w rachunku
zyskéw i strat.

Zmiany w kapitale dotyczacym efektu wyceny transakcji zabezpieczajgcych za lata zakonnczone 31 grudnia 2024
oraz 31 grudnia 2023 roku przedstawialy sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku

Efekt wyceny transakcji zabezpieczajacych na poczatek

roku 9,5 (27,8)
Ujete w pozostatych catkowitych dochodach (113,8) 93,6
Zrealizowane w okresie (ujete w rachunku zyskdw i strat)® 35,0 (57,2)
taczny wplyw na pozostate catkowite dochody (78,8) 36,4
Podatek dochodowy dotyczacy wyceny transakcji 99 09
zabezpieczajgcych ’ '

Pozostate zmiany 7,0 -
Efekt wyceny transakcji zabezpieczajacych na koniec roku (52,4) 9,5

Instrumenty pochodne na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku obejmujg przede wszystkim
instrumenty IRS oraz CCIRS.

Instrument Wycena Zakres oprocentowania odsetek Zabezpieczona waluta
IRS (EURIBOR 3M) Wartos$¢ godziwa (-0,3%) — (3,2%) Nie dotyczy
SWAP (stata na statg / HUF do Warto$¢ godziwa 0,92% - 0,99% 360,33 — 367,66
EUR)
Charakter
zabezpieczanej Wartos¢ 31 grudnia Wartosé 31 grudnia
pozycji nominalna Waluta 2024 nominalna Waluta 2023

IRS (EURIBOR 3M)  Kredyty bankowe 413 EUR 12,0 325 EUR 54,4
SWAP (stata na .
stata/ HUF do EUR) Obligacje 59.400 HUF (144,0) 59.400 HUF (79,6)
Pozostate 1,4) 5,6
Razem (133,4) (19,6)

Wiecej informacji na temat instrumentéw pochodnych znajduje sie w nocie 36.

2 1 » Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania krotkoterminowe

Ponizej przedstawiono gtéwne tytuty zobowigzan handlowych i rezerw:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023
Zobowigzania zwigzane z dziatalno$cig inwestycyjng 79,9 57,0
Biezgca czes¢ zobowigzan z tytutu leasingu 2,6 2,2
Zobowigzania z tytutu podatku u zZrédta 9,4 8,7
Otrzymane zaliczki 22,6 9,1
Rezerwa dotyczaca uzytkowania wieczystego 13,2 -
Zobowigzania w nowo nabytych jednostkach 52,1 -
Pozostate zobowigzania handlowe i rezerwy 88,7 70,8
Razem 268,5 147,8

33 Kwoty te odzwierciedlajg efekt zabezpieczenia, ktory w okresie sprawozdawczym zostat poczagtkowo ujety w innych catkowitych dochodach,
a nastepnie zrealizowany w rachunku zyskéw i strat zgodnie z zasadami rachunkowosci zabezpieczen GTC. Ten zysk/strate skompensowaty
gtéwnie réznice kursowe na obligacjach nominowanych w HUF (efekt P&L w pozycji Zysk/(strata) z tytutu réznic kursowych, netto).
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22 « Depozyty zablokowane

Depozyty zablokowane obejmujg depozyty zwigzane z umowami kredytowymi oraz innymi zobowigzaniami
umownymi. Mogg byé przeznaczone wytgcznie na dziatalno$¢ operacyjng zgodnie z odpowiednimi umowami.
Depozyty zablokowane zwigzane z zobowigzaniami umownymi obejmujg gtéwnie rachunki depozytowe
najemcow, rachunki zabezpieczajgce oraz rachunki inwestycyjne. Depozyty zwigzane z umowami kredytowymi
moga by¢ wykorzystane w dowolnym momencie (na okreslone cele po uzyskaniu zgody kredytodawcy), dlatego
tez sg prezentowane w aktywach obrotowych.

23 « Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne obejmujg $rodki zgromadzone na rachunkach bankowych (w tym krétkoterminowe depozyty
ptatne na zadanie) oraz $rodki pieniezne w kasie. Srodki pieniezne w bankach sg oprocentowane wedtug
zmiennej stopy procentowej, opartej na okresowych stopach depozytéw bankowych. Poza nieistotnymi kwotami,
srodki pieniezne sg zdeponowane w bankach.

Wszystkie $rodki pieniezne sg dostepne do wykorzystania przez Grupe. Grupa GTC wspoipracuje przede
wszystkim z bankami o ratingu inwestycyjnym ponad BBB-. Gtéwnym bankiem, w ktérym Grupa lokuje 17%
Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz depozytéw zablokowanych jest instytucja finansowa o ratingu
kredytowym BBB-. Drugim bankiem posiadajacym wigkszo$¢ srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz
depozytow zablokowanych Grupy (13%) jest instytucja o ratingu kredytowym BBB+. Grupa monitoruje ratingi
bankéw i zarzadza ryzykiem koncentracji poprzez lokowanie depozytow w wielu (ponad 10) instytucjach
finansowych.

Dla celéw sporzadzenia sprawozdania z przeptywdw pienieznych srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg
na dzien 31 grudnia 2024 roku i 31 grudnia 2023 roku nastepujgce pozycje:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 228,2 262,6
Srodki pieniezne na rachunkach zwigzane z aktywami 77
przeznaczonymi do sprzedazy ’ -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 235,9 262,6

24 » Depozyty od najemcow

Depozyty od najemcoéw stanowig zdeponowane przez nich kwoty w celu zagwarantowania realizacji ich
zobowigzan zgodnie z umowami wynajmu. Depozyt podlega zwrotowi po zakonczeniu najmu. Depozyty od
najemcow ktore zostang zwrécone w ciggu roku ujmowane sg w zobowigzaniach krétkoterminowych. Giéwnym
bankiem, w ktérym Grupa utrzymuje depozyty od najemcow, jest bank z rankingiem inwestycyjnym powyzej
BBB+.

25 » Udzialy niekontrolujace

Jednostka zalezna Spétki bedgca wiascicielem nieruchomosci Avenue Mall (Euro Structor d.o.0.), udzielita
w 2018 roku swoim udziatowcom pozyczki proporcjonalnej do ich udziatdw w spoétce zaleznej. Kwota gtdéwna
pozyczki i odsetki zostang sptacone do 30 grudnia 2026 roku. W przypadku podjecia przez Euro Structor uchwaty
o wyptacie dywidendy, Euro Structor ma prawo do potrgcenia z kwoty dywidendy, kwoty niesptaconej pozyczki.
W przypadku, gdy udziatowiec zamierza sprzeda¢ swoj udziat w Euro Structor, pozyczka stanie sie wymagalna
w momencie sprzedazy. Pozyczki zostaty udzielone na warunkach rynkowych.

Spétka posrednio przez swojg spétke zalezng, GTC Paula SARL nabyta od Spétek z Grupy Peach 89,9%
udziatdbw w spoétkach komandytowych: Kaiserslautern | GmbH & Co. KG (lub jej nastepcy prawnym) oraz
Kaiserslautern Il GmbH & Co. KG (lub jej nastepcy prawnym) oraz od LFH Portfolio Acquico S.A R.L., 89,9%
udziatbw w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig: Portfolio Kaiserslautern 11l GmbH, Portfolio KL
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Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH, Portfolio Kaiserslautern VI GmbH, Portfolio Heidenheim
| GmbH, Portfolio Kaiserslautern VIl GmbH oraz Portfolio Helmstedt GmbH. Ponadto, Spétka posrednio nabyta
51% udziatéw w spoice zarzadzajgcej Portfelem, GTC Peach Verwaltungs GmbH, od Spétek Grupy Peach.

Informacje finansowe istotnych udziatéw niekontrolujgcych na dzien 31 grudnia 2024 oraz na dzien 31 grudnia

2023 roku:

Euro Structor d.o.o.  Portfolio Niemcy Razem Euro Structor d.o.o.

31 grudnia 2024 31 grudnia 2024 31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

Aktywa trwate 599,9 2.139,9 2.739,8 605,2
Aktywa obrotowe 16,2 75,6 91,8 12,2
Aktywa razem 616,1 2.215,5 2.831,6 617,4
Kapitat 354,7 941,8 1.296,5 351,8
Zobowigzania dtugoterminowe 254,1 773,8 1.027,9 257,3
Zobowigzania krotkoterminowe 7,3 499,9 507,2 8,3
Pasywa razem 616,1 2.215,5 2.831,6 617,4
Przychody 53,8 - 53,8 55,0
Wynik za rok 30,6 - 30,6 29,1
Pozostate catkowite dochody - - - 0,6
Udziat udziatlow niekontrolujacych
w kapitale 106,4 100,8 207,2 105,6
Pozyczki udzielone udziatowcowi
niekontrolujacemu (49,6) - (49,6) (50.4)
Pozyczki otrzymane od udziatowcéw
niekontrolujgcych - - - -
Udziat udziatlow niekontrolujacych
w zysku/(stracie) 9,0 - 9,0 8,2

Dywidenda przyznana dla udziatowca niekontrolujgcego w 2024 roku w wysokosci 1,5 miliona EUR (6,5 PLN)

zostata wyptacona.

Dywidenda przyznana dla udziatowca niekontrolujgcego w 2023 roku w wysokosci 2,2 miliona EUR (10,0 PLN)

zostata wyptacona.

26 . Ditugoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje

Wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i dtuzne papiery wartosciowe sg poczgtkowo ujmowane wedtug wartosci
godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne zwigzane z uzyskaniem danego instrumentu dtuznego.

Po poczatkowym ujeciu, oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne sg wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej.

31 grudnia 2024 roku

31 grudnia 2023 roku

Obligacje 2.752,7 2.869,7
Kredyty bankowe 42119 2.697,9
Odroczone koszty pozyskania finansowania (86,7) (28,2)
Razem 6.877,9 5.539,4
W tym:

Czes¢ dtugoterminowa 5.937,8 5.342,4
Czes¢ krotkoterminowa 940,1 197,0
Razem 6.877,9 5.539,4
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OBLIGACJE
31 grudnia 2024 31 grudnia 2023
Czesc¢ Czesc¢ Czesc¢ Czes¢
krotkoterminowa diugoterminowa krétkoterminowa diugoterminowa
,Zielone obligacje” 2027-2030 (HU0000360102) 0,4 412,4 0,4 449,6
,Zielone obligacje” 2028-2031 (HU0000360284) 1,7 206,4 1,7 224,8
,Zielone obligacje” 2026 (XS2356039268) 24,8 2.107,0 25,7 2.168,0
Razem 26,9 2.725,8 27,8 2.842,4

Jako zabezpieczenie kredytow bankowych ustanowiona zostata hipoteka oraz depozyty zabezpieczajgce
na sktadnikach aktywow, facznie zcesjg zwigzanych znimi naleznosci oraz cesjg praw z polis
ubezpieczeniowych.

W umowach finansowania zawartych z bankami, Grupa zobowigzuje sie do dotrzymania okreslonych warunkéw
kredytowych. Gtéwne warunki to utrzymanie wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (Loan-to-
Value, ,LTV”) i wskaznika Obstugi Zadtuzenia (Debt Service Coverage Ratio) przez spétke bedaca wiascicielem
projektu.

Ponadto wszystkie nieruchomosci inwestycyjne i nieruchomosci inwestycyjne w trakcie budowy, ktére byly
finansowane ze s$rodkéw zewnetrznych sg przedmiotem ustanowionych przez banki hipotek. Jesli nie
wspomniano inaczej, warto$¢ godziwa zastawionych aktywéw przekracza wartos$¢ bilansowg zaciggnietych
kredytow i pozyczek zwigzanych z tymi aktywami.

»Zielone obligacje” (2027-2030) oraz ,zielone obligacje” (2028-2031) sg denominowane w HUF. Wszystkie inne
kredyty bankowe i obligacje sg denominowane w EUR.

Dalsze informacje przedstawiono w nocie 36.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa nadal spetnia kowenanty finansowe okreslone w umowach kredytowych
oraz warunkach emisji obligacii.

Zmiany w diugoterminowych kredytach i obligacjach za lata zakonczone 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia
2023 roku przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

Saldo na poczatek roku 5.539,4 5.805,4
Wyptaty 1.142,1 336,6
Nabycie 790,2 -
Sptaty (240,7) (219,0)
Reklasyfika_cja do zobowigzan zwigzanych z aktywami przeznaczonymi (106.8) )
do sprzedazy ’

Sprzedaz (59,4) -
Wykup obligacji Aurora (25,8) -
Zmiana odroczonych kosztéw pozyskania finansowania (6,0) 7,3
Zmiana naliczonych odsetek (3,0) 55
Odroczone koszty pozyskania finansowania przejete wraz z nabyciem aktywow (2,2) -
Pozostate 1,4 (11,4)
Réznice kursowe (151,3) (385,0)
Saldo na koniec roku 6.877,9 5.539,4
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2 7 « Zobowigzania z tytutu leasingu oraz prawo do uzytkowania aktywow

Zobowigzania z tytutu leasingu obejmujg optaty leasingowe za grunty podlegajgce optatom z tytutu uzytkowania
wieczystego i zaklasyfikowane jako grunty pod nieruchomosci inwestycyjne (ukonczone, w budowie i grunty)
oraz grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg.

Ptatnosci za uzytkowanie wieczyste sg to ptatnosci, ktére sg dokonywane z gory lub z dotu w okresach rocznych
lub miesigcznych w ustalonym okresie (od 33 do 87 lat). Ptatnosci z tytutu uzytkowania wieczystego dokonywane
sg w Polsce, Chorwacji, Rumunii, Serbii oraz w Niemczech.

Ze wzgledu na fakt, ze optaty za uzytkowanie wieczyste sg co do zasady traktowane jako opfaty leasingowe,
ptatnosci z nimi zwigzane nalezy rozpatrywac¢ zgodnie z MSSF 16.

W skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa rozpoznaje prawo do uzytkowania oraz
zobowigzania z tytutu leasingu:

a) Prawo do wieczystego uzytkowania gruntéw jest prezentowane:
e jako czes¢ nieruchomosci inwestycyjnych, z odrebnym ujawnieniem w nocie;
e jako czes¢ gruntéw pod zabudowe mieszkaniowg.

b) Zobowigzania z tytulu leasingu zostaty zaprezentowane w ramach krétkoterminowych
i dtugoterminowych zobowigzan, z odrebnymi ujawnieniami.

Prawo wieczystego uzytkowania gruntdow jest amortyzowane przez okres leasingu (metodg kosztu
historycznego) lub wyceniane przy zastosowaniu metody wyceny do wartosci godziwej (dla nieruchomosci
inwestycyjnych wycenianych wedtug wartosci godziwej). Grupa prezentuje amortyzacje prawa do uzytkowania
lub zmiane wartosci godziwej prawa do uzytkowania w ramach zysku (straty) z tytutu aktualizacji wartosci.
Odsetki dotyczace leasingu gruntu sg prezentowane jako koszty finansowe.

Grupa zawarta kilka innych umoéw leasingu (o matej wartosci, krétkoterminowe) i w takich przypadkach, leasing
jest rozpoznawany w kosztach, bez ujmowania w bilansie. Koszty zwigzane z takimi leasingami sa nieistotne.

Prawa do uzytkowania aktywow nadzien 31 grudnia 2024 oraz 31 grudnia 2023 roku przedstawiaty sie
nastepujgco:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023
Ukonczone nieruchomosci inwestycyjne 2119 96,1
Grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng 5,6 77,8
Grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowag 43 43
Rzeczowe aktywa trwate 8,5 10,0
Razem 230,3 188,2

Zobowigzania z tytutu leasingu na dzien 31 grudnia 2024 oraz 31 grudnia 2023 roku przedstawiaty
sie nastepujgco:

Stopa
Kraj 31 grudnia 2024 31 grudnia 2023 dyskontowa
Polska 80,3 141,7 4,2%
Rumunia 29,5 28,7 5,7%
Serbia 3,4 3,5 7,6%
Chorwacja 5,6 6,1 4,4%
Niemcy 31,6 - 4,1%
Pozostate 10,3 10,0 3,0%

Razem 160,7 190,0

44



Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
(w milionach PLN)

Zobowigzania z tytutu leasingu zostaty zdyskontowane przy uzyciu stép dyskontowych majgcych zastosowanie
do dtugoterminowego finansowania w walutach lokalnych w krajach, w ktérych znajdujg sie aktywa.

Zmiany wartosci prawa do uzytkowania aktywéw za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku oraz za rok
zakonczony 31 grudnia 2023 roku przedstawialy sie nastepujaco:

2024 2023

Saldo na dzien 1 stycznia 188,2 198,5
Rozpoznanie/ (wyksiegowanie) aktywow z tytutu prawa do uzytkowania gruntow 1012 09
w uzytkowaniu wieczystym i innych aktywow ’ '

Nabycie 105,1 -
Umorzenie aktywow z tytutu uzytkowania rozpoznanych zgodnie z MSSF16 (1,3) (5.7)
Reklasyfikacja do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy (164,5) -
Réznice kursowe 1,6 (5,5)
Saldo na dzien 31 grudnia 230,3 188,2

Zmiany w zobowigzaniach z tytutu leasingu za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku oraz za rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku przedstawiaty sie nastepujgco:

2024 2023
Saldo na dzien 1 stycznia 190,0 196,4
Rozpoznanie/ (wyksiegowanie) zobowigzan z tytutu leasingu dla gruntéw w uzytkowaniu 101.2 09
wieczystym oraz innych aktywéw ' '
Reklasyfikacja do zobowigzan zwigzanych z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy (164,5) -
Ptatnosci z tyt. uzytkowania wieczystego 3,4) 4,1)
Zmiana stanu rezerw na sporne kwoty uzytkowania wieczystego (6,0) 1,4)
Zmiana naliczonych odsetek 7,3 3,6
Nabycie 31,4 -
Réznice kursowe 4,7 (5.4)
Saldo na dzien 31 grudnia 160,7 190,0

Grupa ptaci roczng kwote 2,5 milionéw EUR; 10,8 PLN (2.0 milionéw EUR; 9,1 PLN w 2023 roku) jako optate
leasingowg (kwota gtéwna i odsetki) za grunty bedgce w uzytkowaniu wieczystym. Ptatnosci wskazane w tabeli
powyzej dotyczg jedynie sptaty kapitatu zobowigzan leasingowych.

28 = Nabycie niemieckiego portfela mieszkaniowego

W dniu 15 listopada 2024 roku Grupa zawarta szereg umow kupna udziatéw, miedzy innymi z Peach Property
Group AG i LFH Portfolio Acquico S.A R.L., jako sprzedajgcymi, prowadzacych do nabycia portfela aktywoéw
mieszkaniowych w Niemczech (,Portfel”) nalezacego do Peach Property Group AG (,Transakcja”).

W konsekwencji Spotka, posrednio przez swojg spotke zalezng, GTC Paula SARL, nabyta:

(i) od Spdtek Grupy Peach: 89,9% udziatow w spétkach komandytowych: Kaiserslautern | GmbH & Co. KG (lub
jej nastepcy prawnym) oraz Kaiserslautern Il GmbH & Co. KG (lub jej nastepcy prawnym) (,Spofki
Komandytowe”), oraz

(i) od LFH Portfolio Acquico S.A R.L., 79,8%34 udziatéw w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig: Portfolio
Kaiserslautern Il GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH, Portfolio
Kaiserslautern VI GmbH, Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio Kaiserslautern VIl GmbH oraz Portfolio

34 Ten udziat procentowy nie odzwierciedla catkowitego udziatu na dzien 31 grudnia 2024 roku ze wzgledu na aspekty opisane w kolejnych
punktach.
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Helmstedt GmbH (,Spdtki Portfelowe”), przy skorygowanej wartosci nieruchomosci wynoszgcej okoto
448,0 milionéw EUR (1.914,3 PLN) za 100% wtasnosci Portfela.

Ponadto, Spotka posrednio nabyta 51% udziatéw w spoice zarzgdzajgcej Portfelem, GTC Peach Verwaltungs
GmbH (,PM”), od Spotek Grupy Peach.

W rezultacie Transakcji, 89,9% udziatbw w Spotkach Komandytowych i 79,8% udziatbw w Spoétkach
Portfelowych zostato nabytych w zamian za fgczne $swiadczenie obejmujgce 167,0 milionéw EUR (713,6 PLN)
ptatne w gotéwce oraz Obligacje Partycypacyjne o fgcznej wartosci nominalnej wynoszgcej okoto 42 milionéw
EUR (179,5 PLN) (opisane w czesci B (Opis Obligacji Partycypacyjnych), z zastrzezeniem korekt, a takze 51%
udziatéw w PM.

Spotki Grupy Peach zachowaty 10,09% udziatow w Spotkach Komandytowych oraz 10,1% udziatéw w Spotkach
Portfelowych, jak i 49% udziatdw w PM, natomiast wspdtinwestorzy, LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL
Investment S.A R.L. zachowali 10,1% udziatéw w Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio Kaiserslautern VII
GmbH i Portfolio Helmstedt GmbH oraz 5% udziatdw w Portfolio Kaiserslautern 1ll GmbH, Portfolio KL
Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH i Portfolio Kaiserslautern VI GmbH, i nabyli 0,01%
udziatow w Spdtkach Komandytowych. Ponadto, udziatowiec mniejszosciowy, Pan Marco Garzetti, zachowat
5,1% udziatébw w Portfolio Kaiserslautern 1l GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL
Betzenberg V GmbH i Portfolio Kaiserslautern VI GmbH.

Dodatkowo GTC Paula SARL otrzymata wzgledem LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A R.L.
opcje nabycia wszystkich udziatéw posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.AR.L.
w Spotkach Portfelowych za cene opcji okreslong zgodnie z formutg zastosowang do obliczania tgcznej wartosci
Swiadczenia, przy czym z tej kwoty nie bedg dokonywane reinwestycje (,Opcja Kupna”). Po wykonaniu Opcji
Kupna, Spodtka bedzie posrednio posiada¢ 89,9% udziatéw w Spétkach Komandytowych, do 89,9% udziatéw w
Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio Kaiserslautern VIl GmbH i Portfolio Helmstedt GmbH i do 85% udziatéw
w Portfolio Kaiserslautern Ill GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH,
Portfolio Kaiserslautern VI GmbH.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Zarzgd dokonat szacunku dotyczacego opcji kupna udziatéw niekontrolujgcych
posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A R.L. Na podstawie analizy Zarzadu
oceniono, ze na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego ryzyko i korzysci zwigzane
z udziatami niekontrolujgcymi objetymi opcjg kupna zostaty juz przeniesione na GTC. Giéwnym powodem takiej
oceny byt istniejgcy zamiar Zarzadu, aby wykona¢ opcje w uzgodnionym terminie, tj. przed 31 marca 2025 roku
(co zostato zrealizowane, jak opisano w sekcji B niniejszej noty) oraz fakt, ze niewykonanie opcji kupna
spowodowatoby powstanie dodatkowych zobowigzan dla Grupy, w tym obowigzkowych statych dywidend. Co
wiecej, wykonanie opcji stanowi warunek finansowania dtuznego opisany w punkcie C ponizej i ma wplyw na
Obligacje Partycypacyjne, jak wyjasniono w punkcie B ponizej. W zwigzku z tym, w oparciu o ocene Zarzadu,
GTC ma istniejgce zobowigzanie do realizacji opcji kupna i istniejacy dostep do zwrotdw zwigzanych z ich
udziatami wlasnosciowymi, w wyniku czego udziaty niekontrolujgce LFH Partner i ZNL nie zostaty ujete jako
udziaty niekontrolujgce, ale wartos¢ biezgca ceny opcji kupna zostata ujeta jako zobowigzanie finansowe
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w pozycji Pozostate zobowigzania finansowe.

Poprzez realizacje Opcji Call (Opcja Kupna), Grupa staje sie strong Opcji Put (Opcja Sprzedazy) i Call
dotyczacych udziatéw niekontrolujgcych posiadanych w Spdétkach Komandytowych i Spétkach Portfelowych.
Poprzez Opcje Sprzedazy i Opcjom Kupna Grupa bedzie miata opcje kupna pozostatych udziatow
niekontrolujgcych zwigzanych z Grupg Peach po 5/10 latach, a Grupa Peach bedzie miata opcje sprzedazy
udziatéw po 10 latach Grupie GTC. Cena wykonania Opcji Sprzedazy i Opcji Kupna jest wyzszg wartoscig Floor
9 milionéw EUR (ktdra jest minimalng ceng opc;ji) i rynkowej wartosci godziwej udziatow Spotek Komandytowych
i Spotek Portfelowych w dniu wykonania opcji. Zgodnie z wymogami MSR 32 par. 23 Grupa ujeta zobowigzanie
z tytutu opcji sprzedazy w wartosci biezacej kwoty wykupu. Poniewaz cena opcji sprzedazy i kupna jest oparta
na wartosci rynkowej, Zarzgd uwaza, ze opcje te nie dajg Grupie biezacego dostepu do zwrotéw zwigzanych z
ich posiadanymi udziatami, dlatego udziaty niekontrolujgce dotyczace Peach sg nadal ujmowane w niniejszym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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A. Struktura finansowania

Transakcja zostata sfinansowana przez:

1. przejecie istniejgcych uprzywilejowanych kredytow bankowych w wysokosci okoto 185,4 milionow EUR
(797,2 PLN), udzielonych obecnie poszczegdlnym spétkom projektowym przez wiele bankéw, w tym: DZ Hyp
AG, Landesbank Baden-Wirttemberg, Sparkasse Kaiserslautern oraz Volksbank BRAWO eG;

2. emisje 418 obligacji partycypacyjnych na okaziciela serii A, o warto$ci nominalnej 100.051,17 EUR kazda
i tacznej wartosci nominalnej 42 miliony EUR (,Obligacje Partycypacyjne”), na zasadach opisanych w czesci B
(Opis Obligacji Partycypacyjnych) ponize;.

3. finansowanie zewnetrzne uzyskane przez Grupe GTC, na zasadach opisanych w czesci C (Finansowanie
dtuzne) ponize;.

B. Opis Obligacji Partycypacyjnych

W ramach Transakcji, Spétka wyemitowata Obligacje Partycypacyjne, ktére zostaty przeniesione na LFH
Portfolio Acquico S.A R.L., w ramach rozliczenia cze$ci ceny nabycia na podstawie umowy sprzedazy udziatéw
zawarte] z LFH Portfolio Acquico S.A R.L. Obligacje Partycypacyjne zostaly wyemitowane jako obligacje
partycypacyjne w rozumieniu art. 18 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach (,Ustawa o Obligacjach”).
Obligacje Partycypacyjne sg niezabezpieczone, podporzgdkowane w stosunku do wszystkich innych
zobowigzan wobec wierzycieli GTC i zostaly wyemitowane z 20-letnim terminem wymagalnosci, co oznacza, ze
ich ostateczny, efektywny termin wymagalnos$ci jest dluzszy od wszystkich pozostatych zobowigzan GTC ({].
2044 roku).

Co roku, jezeli Walne Zgromadzenie podejmie uchwate o podziale zysku i wypfacie dywidendy (,Uchwata”),
Obligacje Partycypacyjne bedg uprawniaty obligatariuszy do udziatu w zysku Spéfki. Jezeli zgodnie z Uchwatg
dywidenda nie bedzie wyptacana, zadna ptatnos¢ z tytutu Obligacji Partycypacyjnych nie zostanie naliczona ani
wyptacona. Jezeli zgodnie z Uchwatg Spotka bedzie wyptaca¢ dywidende, kwota ptatnosci naleznej w stosunku
do Obligacji Partycypacyjnych bedzie odpowiadata kwocie dywidendy ptatnej z liczby akcji ustalonej w
momencie emisji Obligacji Partycypacyjnych jako: (i) tgczna wartos¢ nominalna Obligacji Partycypacyjnych
podzielona przez (ii) $rednig cene akcji GTC na rynku regulowanym z dnia 17 grudnia 2024 r. Tym samym,
kazda z 418 Obligacji Partycypacyjnych bedzie uprawnia¢ obligatariusza do ptatnosci odpowiadajgcej
dywidendzie naleznej z 107.628 akcji w kapitale zaktadowym Spoéiki (fgcznie odpowiadajgcej dywidendzie
naleznej z 44.988.504 akcji w kapitale zaktadowym Spotki).

Obligacje Partycypacyjne nie stanowig obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa w rozumieniu
Ustawy o Obligacjach ani przepiséw ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (,Kodeks
spotek handlowych”). Jednakze, zgodnie z warunkami emisji Obligacji Partycypacyjnych, jezeli
GTC Paula SARL, przed dniem 15 kwietnia 2025 r., wykona i rozliczy Opcje Kupna do zakupu udziatow
mniejszo$ciowych, ktérych wiascicielami sg LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A R.L., Spétka
bedzie uprawniona do skorzystania z prawa do wczesniejszego wykupu, jezeli Walne Zgromadzenie podejmie
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zakladowego Spéfki (co bedzie wymagato pozbawienia akcjonariuszy Spotki
prawa poboru), i/lub jakgkolwiek inng uchwate, ktéra moze by¢ wymagana do wykonania prawa Spotki do
wczesniejszego wykupu (,Podwyzszenie Kapitatu Zaktadowego”). Jezeli GTC Paula SARL nie wykona i nie
rozliczy Opcji Kupna przed dniem 15 kwietnia 2025 roku, prawo do zgdania wczes$niejszego wykupu przejdzie
na obligatariusza, z zastrzezeniem odpowiedniego Podwyzszenia Kapitatu Zaktadowego. W kazdym przypadku,
na skutek wczesniejszego wykupu, Obligacje Partycypacyjne zostang umorzone, a ptatnos¢ nalezna z tytutu
wczesniejszego wykupu zostanie potrgcona z ceng emisyjng akcji Spoétki, ktére zostang objete przez
obligatariusza w ramach Podwyzszenia Kapitatu Zaktadowego, przy czym nie bedzie nalezna zadna dodatkowa
ptatnos¢ z tytutu wczesniejszego wykupu ani zadne rozliczenia pieniezne nie bedg dokonywane na rzecz
obligatariuszy. taczna liczba nowych akgc;ji, ktére obligatariusze bedg uprawnieni objgé (lub wykona¢ prawo z
warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do ich objecia) bedzie rowna 44.988.504 akcji.

W dniu 31 marca 2025 roku GTC Paula SARL. wykonata wobec LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment
S.A R.L. opcje nabycia wszystkich udziatéw posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment
S.A R.L. w Kaiserslautern | GmbH & Co. KG, Kaiserslautern Il GmbH & Co. KG, Portfolio Kaiserslautern Ill
GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH, Portfolio Kaiserslautern VI GmbH,
Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio Kaiserslautern VIl GmbH oraz Portfolio Helmstedt GmbH (,Opcja Call”).
Rozliczenie Opcji Call jeszcze nie nastgpito i oczekuje sie, ze nastgpi przed 30 kwietnia 2025 roku.
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Zgodnie ze zmienionymi warunkami Obligacji Partycypacyjnych, jesli Paula SARL zrealizuje Opcje Call przed
30 kwietnia 2025 roku, Spétka bedzie uprawniona do skorzystania z prawa do wczesniejszego wykupu Obligaciji
Partycypacyjnych, pod warunkiem, ze Walne Zgromadzenie podejmie uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Spotki (wymagajacg wytgczenia prawa poboru akcjonariuszy Spotki) i/lub inng uchwate niezbedna
do realizacji prawa Spétki do wczesniejszego wykupu (,Podwyzszenie Kapitatu Zaktadowego”). Ponadto,
poczgwszy od 15 kwietnia 2025 roku, posiadacz Obligacji moze zazgda¢ wczesniejszego wykupu Obligaciji
Partycypacyjnych, podlegajacych odpowiednio Podwyzszeniu Kapitatu Zaktadowego.

W kazdym przypadku, na skutek wczesniejszego wykupu, Obligacje Partycypacyjne zostang umorzone, a
ptatnos¢ nalezna z tytutu wczesniejszego wykupu zostanie potrgcona z ceny emisyjnej odpowiedniego
instrumentu kapitatowego, ktory zostanie objety przez obligatariusza w ramach Podwyzszenia Kapitatu
Zakfadowego, przy czym nie bedzie nalezna zadna dodatkowa ptatno$¢ z tytutu wczesniejszego wykupu ani
zadne rozliczenia pienigezne nie bedg dokonywane na rzecz obligatariuszy.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego Opcja Call zostata wykonana, a intencjg Zarzadu
jest rozliczenie Opcji w uzgodnionym terminie, tj. do 30 kwietnia 2025 roku.

W sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku obligacje partycypacyjne sg
prezentowane jako instrument kapitatowy zgodnie z MSR 32 Instrumenty finansowe - prezentacja. Wynika to
przede wszystkim z faktu, ze jesli zgodnie z uchwatg o podziale wyniku Spotki dywidenda nie zostanie
wypfacona, zadna ptatnos$¢ z tytutu Obligacji Partycypacyjnych nie zostanie naliczona ani wyptacona. Ponadto,
przedterminowy wykup wedtug uznania Spofki jest realizowany przez emisje statej liczby akcji Spotki za statg
liczbe obligacji jak okreslono w dniu emisji. Podsumowujgc, Spoétka jako emitent zachowuje petng jednostronng
swobode unikniecia rozliczenia gotdbwkowego poprzez zamiane obligacji na akcje w drodze emisji warrantow
subskrypcyjnych skutkujgcych nowymi akcjami, co zapewnia traktowanie instrumentu jako kapitatu wtasnego.
Chociaz prawo do wczesniejszego wykupu jest uzaleznione od wykonania i rozliczenia Opcji Call, Zarzad na
dzien 31 grudnia 2024 roku uwazat, ze wykonanie Opcji Call jest pod ich kontrolg i ujgt zobowigzanie z tytutu
tego wykonania, jak wyjasniono powyzej, co zostato potwierdzone faktycznym wykonaniem w dniu 31 marca
2025 roku, a ptatno$¢ ma nastagpi¢ do dnia 30 kwietnia 2025 roku.

C. Finansowanie dluzne

Aby zapewni¢ dodatkowe finansowanie Transakcji, Spotka pozyskata pozyczke w wysokosci 190 milionow EUR
(811,9 PLN) (,Pozyczka”), ktdra zostata udzielona przez niektére podmioty powigzane The Baupost Group,
L.L.C. i Diameter Capital Partners LP (,Pozyczkodawcy”) na warunkach okreslonych w Umowie Finansowania
(,Umowa Finansowania”) zawartej w dniu 20 grudnia 2024 roku. Pozyczka zostata zaciggnieta przez spoétke
posrednio zalezng od Spotki, GTC Paula SARL (,Pozyczkobiorca"), i jest gwarantowana w szczegdélnosci przez
Spotke oraz podmioty z Grupy GTC, na warunkach okreslonych w Umowie Finansowania. Umowa Finansowania
wymaga, aby niektére podmioty nalezgce do Grupy GTC ustanowity okreslone zabezpieczenia oraz
podporzadkowaty swoje zobowigzania (zgodnie z lokalnymi przepisami prawa) na podstawie umoéw zawartych
w szczegolnosci z Agentem i/lub Agentem Zabezpieczenia (zgodnie z definicjg w Umowie Kredytowej). Jednym
z warunkéw Umowy Finansowania jest wykonanie Opcji Kupna udziatéw niekontrolujgcych posiadanych przez
LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.AR.L.

D. Ujecie ksiegowe

Spotka przeprowadzita szczegdtowg analize ujecia ksiegowego Transakcji. Na podstawie analizy wymogow
zawartych w MSSF 10 Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe i MSSF 3 Pofgczenia jednostek
gospodarczych, Zarzad uznat, ze kontrola zostata przeniesiona na GTC w dniu 31 grudnia 2024 roku. Gtéwnym
powodem takiej oceny byta mozliwosé wywierania wptywu na wysoko$¢ wynikéw finansowych, ktérg mozna byto
wykazaé przed styczniem 2025 roku, kiedy to Transakcja zostata zamknieta z prawnego punktu widzenia. GTC
byto zaangazowane w dziatalno$¢ nabytego portfela i/lub miata prawo weta w podejmowaniu decyzji. Ponadto
w dacie pfatnosci, ktéra miata miejsce 30 grudnia 2024 roku, Grupa Peach jako poprzedni wiasciciel utracita
uprawnienia do cofniecia wszelkich decyzji podjetych we wspétpracy z GTC. Chociaz rejestracja przeniesienia
udziatow w Spotkach Przejmowanych zostata zakonczona w dniu 6 stycznia 2025 roku, udziaty byty w dniu
31 grudnia 2024 roku w posiadaniu agenta, ktéry potwierdzit otrzymanie ptatnosci, a od daty ptatnosci Grupa
posiadata de facto prawa do podejmowania decyzji zwigzanych z odpowiednimi dziataniami.
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Kierownictwo przeprowadzito opcjonalny test koncentracji i zauwazyto, ze okoto 92% nabytych aktywéw brutto
jest zwigzanych z nabyciem nieruchomosci inwestycyjnych, sktadajgcg sie gtéwnie z podobnych aktywdw - lokali
mieszkalnych. W rezultacie test koncentracji zostat spetniony, a transakcja zostata rozliczona jako nabycie
aktywow (,asset acquisition”). Poniewaz test koncentracji zostat spetniony to zbiér dziatan prowadzonych oraz
aktywow zarzgdzanych w celu osiggania korzysci nie zostat uznany za przedsiewziecie i nie byta wymagana
dalsza ocena.

W ramach zawartej transakcji w oparciu 0 MSSF 9 Instrumenty Finansowe Zarzad zidentyfikowat inne

zobowigzania oraz istotne instrumenty finansowe jak ponizej:
-Zobowigzanie do wyptaty minimalnej dywidendy (4,9 miliona EUR; 20,9 PLN) jako umowne
zobowigzanie do dokonywania corocznych ptatnosci na rzecz akcjonariuszy mniejszosciowych tj.
Peach Partner i Peach KG. Kwota zobowigzania zostata obliczona przy uzyciu metody
zamortyzowanego kosztu. Na dzien 31 grudnia 2024 roku 4,8 miliona EUR (20,5 PLN) zaprezentowano
jako zobowigzania dtugoterminowe, a 0,1 miliona EUR (0,4 PLN) w pozostatych zobowigzaniach
finansowych.
- Grupa nie rozpoznata zobowigzania do wyptaty dywidendy wobec LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i
ZNL Investment S.A R.L. - jak wyjasniono powyzej, w oparciu o ocene Zarzadu, GTC miata istniejace
zobowigzanie do realizacji Opcji Kupna i istniejgcy dostep do zwrotéw zwigzanych z ich udziatami, co
zwalnia Grupe z dalszych zobowigzan wobec LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A
R.L. Zobowigzanie do wyptaty minimalnej dywidendy stanowi umowne zobowigzanie do dokonywania
corocznych ptatno$ci na rzecz akcjonariuszy mniejszosciowych, tj. spétek LFH Portfolio Acquico S.A
R.L. i ZNL Investment S.A R.L. Kwota zobowigzania zostata obliczona przy uzyciu metody
zamortyzowanegdo kosztu i na dzien 31 grudnia 2024 roku wynosi 5,2 miliona EUR (22,2 PLN) stanowi
zobowigzanie warunkowe na podstawie powodow opisanych powyze;.
- Jak wyjasniono powyzej Opcja Kupna udziatéw mniejszoéciowych LFH Portfolio Acquico S.A R.L.
i ZNL Investment S.A R.L. zostata ujeta jako zobowigzanie w wartosci biezgcej kwoty wykupu, ktéra
ma zosta¢ wyptacona udzialowcom niekontrolujgcym w ramach opcji kupna (22,6 miliona EUR; 96,6
PLN). Grupa rozpoznata ponadto zobowigzanie z tytulu opcji put dotyczacej udziatow
niekontrolujgcych, ktérych wiascicielem jest Peach w wartosci biezgcej kwoty wykupu, ktéra ma zostac
wyptacona udziatowcom mniejszosciowym w ramach opcji kupna (18,6 miliona EUR; 79,5 PLN).
Nastepnie zmiany wartosci bilansowej zobowigzania finansowego bedg ujmowane w zysku lub stracie,
zgodnie z MSSF 9. Na dzien 31 grudnia 2024 roku zobowigzanie z tytutu opcji put jest prezentowane
w pozycji Zobowigzania z tytutu opcji put udziatbw niekontrolujgcych oraz inne zobowigzania
dfugoterminowe.
- Grupa rozpoznata takze zobowigzanie finansowe w wysokosci 9 miliona EUR (38,4 PLN) dotyczgce
zatrzymanej ceny nabycia pozyczek akcjonariuszy, ktéra zostanie zaptacona wraz z optatg za opcje na
rzecz Peach. Na dzien 31 grudnia 2024 roku zaprezentowane w pozycji Pozostate zobowigzania
finansowe.
- Opcja put i call na 49% udziatéw PM z Grupg Peach ze stalg ceng 0,45 miliona EUR (1,9 PLN).
Kierownictwo zaktada, ze zostanie ona wykonana na koniec 2027 roku, stad ujeto 0,42 miliona EUR
(1,8 PLN) w zobowigzaniach dlugoterminowych wedtug zamortyzowanego kosztu. W oparciu o umowe
z Peach, nie sg oni uprawnieni do zadnej dywidendy ani udziatu w zyskach, w zwigzku z czym nie
rozpoznano udziatéw niekontrolujgcych.
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Ponizsza tabela przedstawia wartosci nabytego portfela wykorzystane do obliczenia ceny nabycia:

Aktywa
Nieruchomosci inwestycyjne 1.912,6
Naleznosci z tytutu pozyczek od Peach do przejetych jednostek 162,4
Pozostate aktywa 43,6
2.118,6
Pasywa
Zobowigzania finansowe z tytutu kredytéw 792,7
Pozyczki otrzymane od grupy Peach 297,8
Pozostate zobowigzania 48,3
1.138,8
Aktywa netto (100%) 979,8
Nabyte aktywa netto (bez udziatow niekontrolujgcych) 879,4
Rozliczenie pozyczek od i do Grupy Peach 142,7*
Aktywa netto skorygowane o nabyte pozyczki od
udzialowca 1.022,1
Wynagrodzenie netto ptatne w gotéwce (718,7)
Koszty transakcji zwigzane z nabyciem (39,2)
Koszty transakcji niezaptacone na dzien 31 grudnia 2024 roku 17,2
Wydatki z tytutu zakupu ukonczonych aktywoéw (740,7)
Suma wynagrodzenia powiekszona o koszty transakcyjne 1.022,1
Wynagrodzenie ptatne w gotéwce 718,7
Wyemitowane obligacje partycypacyjne w wartosci godziwej 178,2
Zobowiagzanie z tytutu wykonania opcji kupna 96,6
Koszty transakcyjne 39,2
Inne korekty pomniejszajace kwote do zaptaty (10,6)

* Kwota rozliczenia pozyczek wobec Grupy Peach dotyczy rozliczenia naleznosci i zobowigzan z tytutu pozyczek
wewnatrzgrupowych opisanych w osobnych pozycjach powyzej.

Réznica miedzy nabytym kapitatem wtasnym a zaptaconym wynagrodzeniem jest nieistotna.
E. Pozostate
Transakcja opisana powyzej nie zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.

Szczegodtowy opis transakcji znajduje sie w raporcie biezacym nr 1/2025 z dnia 2 stycznia 2025 roku.

2 9 = Inne zobowigzania dlugoterminowe

Inne zobowigzania dtugoterminowych na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku przedstawiaty

sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Rezerwa na sprawe sporng - GTC S.A. 31,2 -
Zobowigzanie do wyptaty minimalnej dywidendy 20,5 -
Z_obowiqzania z tytutu opcji put udziatow 795 )
niekontrolujgcych (patrz nota 28) ’
Dtugoterminowe zobowigzanie inwestycyjne 20,5 8,7
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 20,1 13,9
Razem 171,8 22,6
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W dniu 3 grudnia 2024 roku Spétka otrzymata decyzje Naczelnika Opolskiego Urzedu Celno-Skarbowego
(,OUCS”) z dnia 20 listopada 2024 roku, wydang w ramach postepowania podatkowego w zakresie
wywigzywania sie z obowigzkéw ptatnika w zakresie poboru zryczattowanego podatku od przychodow
osigganych przez nierezydentow z tytutu dywidend (,Decyzja”). Postepowanie dotyczyto obowigzku Spétki do
pobrania zryczattowanego podatku dochodowego od dywidendy za rok finansowy 2017. Spoétka nie zgadza sie
z ustaleniami i stanowiskiem OUCS w Decyzji i zamierza skorzystaé ze wszystkich dostepnych $rodkow
prawnych na pozniejszym etapie. Spotka odwotata sie od Decyzji, zarzucajgc naruszenie zaréwno prawa
materialnego, jak i proceduralnego.

Na moment zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego postepowanie w drugiej
instancji jest w toku. W sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2024 roku utworzono
rezerwe w wysokosci 31,2 PLN (w tym 13 PLN odsetek od zalegtosci podatkowych).

30 = Przedptaty, czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow oraz pozostate naleznosci

Saldo przedptat, czynnych rozliczen miedzyokresowych oraz pozostatych naleznosci spadto z 227,8 PLN na
dzien 31 grudnia 2023 roku do 164,9 PLN na dzieh 31 grudnia 2024 roku.

Wiekszos¢ spadku jest zwigzana z wykorzystaniem depozytu na potrzeby wykupu obligacji Aurora, ktéry zostat
przekazany w 2023 r. do Brokera w wysokosci 29,5 milionéw EUR (128,3 PLN). Szczegdtowy opis w nocie 9.
3 1 = Aktywa przeznaczone do sprzedazy oraz zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi

do sprzedazy

Aktywa przeznaczone do sprzedazy na dziehn 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku przedstawiaty
sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku

Glamp d.o.o0. Beograd® 238,4 -
GTC LCHD Projekt N 44,3
Grunt w Polsce® 433,3 14,8
Razem 671,7 59,1

Sprzedaz GTC LCHD Projekt zostata sfinalizowana w lipcu 2024 roku. Transakcja zostata zakoriczona ceng
zamknigcia w wysokosci 13,2 milionéw EUR (56,7 PLN), z czego 11,4 milionow EUR (48,8 PLN) zostato
otrzymane.

W grudniu 2024 roku Glamp d.o.0. Beograd zostat przeklasyfikowany do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy
— wiecej szczegotéw przedstawiono w nocie 9 Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym i 37 Zdarzenia po
dacie bilansowej.

W grudniu 2024 roku dziatka w Warszawie (Wilanéw) zostata przeklasyfikowana do aktywoéw przeznaczonych
do sprzedazy w kwocie 55 milionéw EUR (235,0 PLN). Sprzedaz zostata sfinalizowana w styczniu 2025 roku —
wiecej szczegotdw przedstawiono w nocie 37 Zdarzenia po dacie bilansowe;j.

35 Na saldo sktadajg sie gtownie nieruchomosci inwestycyjne o wartosci 52,2 milionéw EUR (223,1 PLN).
36 Na saldo sktada sig gtéwnie grunty o wartosci 61,8milionow EUR (264,1 PLN) oraz prawo uzytkowania w wysokosci 39,6 milionow EUR
(169,2 PLN).
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Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz

31 grudnia 2023 roku przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 roku

31 grudnia 2023 roku

Glamp d.o.o. Beograd ¥’ 126,5 -
Grunt w Polsce®® 169,2 1,3
Grunt na Wegrzech - 0,4
Razem 295,7 1,7

32 « Kapitat i rezerwy

KAPITAL PODSTAWOWY

Na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz na 31 grudnia 2023 struktura akcji Spoétki przedstawia sie nastepujaco:

Liczba akcji Wartos¢ w PLN Wartos¢ w EUR
574.255.122 57.425.512 12.919.912

Wszystkie wyzej wymienione akcje dajg takie same prawa.

Udziatowcy posiadajacy na dzien 31 grudnia 2024 roku powyzej 5% akcji Spotki:
e GTC Dutch Holdings B.V.

e Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A. (zarzadzajgce Otwartym Funduszem Emerytalnym

PZU “Ziota Jesien”)

e Powszechne Towarzystwo Emerytalne Allianz Polska S.A. (zarzadzajgce Allianz Polska Otwarty

Fundusz Emerytalny)

KAPITAL REZERWOWY

Historycznie kapitat rezerwowy stanowit strate przypisang niekontrolujgcym partnerom Grupy, ktéra powstata
w momencie nabycia przez Grupe niekontrolujgcych udziatéw w jednostkach zaleznych. W roku zakonczonym
31 grudnia 2024 roku Spétka nabyta niemiecki portfel i w wyniku tej transakcji w kapitale rezerwowym ujeto cene
opcji put udziatdbw mniejszosciowych posiadanych przez Grupe Peach (18,6 miliona EUR, 79,5 PLN) oraz
zobowigzanie do wyptaty minimalnej dywidendy (4,9 miliona EUR, 20,9 PLN). Szczegdtowe informacje znajdujg

sie w nocie 28.

PODZIAL ZYSKU ZA 2023 ROK

W dniu 26 czerwca 2024 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki podjeto uchwate o wyptacie dywidendy
w kwocie 29,3 miliona EUR (126,3 PLN). Dywidenda zostata wyptacona we wrzesniu 2024 roku.

33 « Zysk najedna akcje
Podstawowy zysk na jedng akcje przedstawiat sie nastepujgco:

Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 roku

Wynik netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej (PLN) 219.300.000 45.500.000
Srgdnla wazgna liczba akciji do obliczenia podstawowego zysku 574.255.122 574.255.122
na jedng akcje

Podstawowy zysk na jedng akcje (PLN) 0,38 0,08

%7 Saldo sktada sie gtéwnie z kredytu bankowego w wysokosci 25 milionow EUR (106,8 PLN)
38 Saldo obejmuje zobowigzanie z tytutu leasingu.
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Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku

Wynik netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej (PLN) 219.300.000 45.500.000

Srgdma wazgna liczba akcji do obliczenia rozwodnionego zysku 619 243.626 574 255.122
na jedng akcje

Rozwodniony zysk na jedna akcje (PLN) 0,35 0,08

Srednia wazona liczba akcji do wyliczenia rozwodnionego zysku na akcje obejmuje akcje wyemitowane przez
Spoétke (574 255 122) oraz réwnowartos¢ 44 988 504 akcji zwigzanych z obligacjami partycypacyjnymi
wyemitowanymi przez Spotke (szczegdtowy opis w nocie 28, sekcja B).

Na dzien 31 grudnia 2023 roku nie wystepowaty instrumenty potencjalnie rozwadniajace.

34 « Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych.

Transakcje i salda z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione ponize;j:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku 31 grudnia 2023 roku
Salda
Inne zobowigzania dtugoterminowe* 2,1 2,2
Zobowigzania inwestycyjne, z tytutu dostaw ) 32

i ustug oraz rezerwy*
(*) Dotyczy zatrzymanej cze$ci ceny zakupu na rzecz sprzedajgcego, spotki zwigzang z udziatowcem wigkszo$ciowym Spotki.

W dniu 21 czerwca 2024 roku GTC Elibre GmbH nabyta nieruchomos$¢ inwestycyjng w budowie (mieszkania dla
seniorow na wynajem) w Berlinie od podmiotu bedgcego witasnoscig cztonka zarzadu, co zostato uznane za
transakcje z podmiotem powigzanym (niepowigzanym z akcjonariuszem wiekszosciowym), za fgczna kwote 32,0
milionéw EUR; 137,6 PLN (w tym podatki i koszty transakcyjne). Pierwsza rata w wysokos$ci 12,0 milionéw EUR
(51,6 PLN) zostata zaptacona w ramach transakcji forward funding, a tytut prawny zostat przeniesiony z dniem
25 czerwca 2024 roku. Cena zostata ustalona na podstawie niezaleznego raportu z wyceny sporzgdzonego na
warunkach rynkowych. Pozostata czes¢ ceny zostata opisana w nocie 35 (zobowigzania warunkowe).

Wynagrodzenie Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej GTC S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku wyniosto
2,2 miliona EUR, 9,5 PLN (w tym ptatnosci zwigzane z rozwigzaniem umowy z cztonkami Zarzgdu w kwocie
2,6 PLN).

Wynagrodzenie Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej GTC S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2023 roku wyniosto
21,0 PLN (w tym ptatnosci zwigzane z rozwigzaniem umowy z cztonkami Zarzgdu w kwocie 10,7 PLN) oraz
dodatkowo w trakcie roku nabyto uprawnienia do 1.250.000 akcji fantomowych.

Wycena programu opcji na akcje na dzien 31 grudnia 2024 roku byta bliska zeru.

35 » Zobowigzania inwestycyjne, warunkowe i udzielone gwarancje

ZOBOWIAZANIA INWESTYCYJNE

Na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku, Grupa posiadata zobowigzania umowne zwigzane
z przysztymi pracami budowlanymi w kwocie 332,1 PLN (77,7 miliona EUR) oraz odpowiednio 455,2 PLN (104,7
miliona EUR). Grupa zaktada, ze zobowigzania te bedg finansowane z dostepnych srodkéw pienieznych,
biezgcych instrumentéw finansowania, innych zewnetrznych zrédet oraz przysztych ptatnosci wynikajgcych
z istniejgcych umow sprzedazy oraz umoéw sprzedazy, ktére zostang zawarte w przysztosci.
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ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

W odniesieniu do transakcji opisanej w nocie 9 Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym dotyczgcej zakupu
projektu Elibre, na dzien 31 grudnia 2024 roku istnieje zobowigzanie warunkowe w wysokosci 20 milionéw EUR
(85,5 PLN) bedace roznica miedzy ceng zakupu a juz zainwestowang kwotg. Zobowigzanie to powinno zosta¢
rozliczone w $rodkach pienieznych otrzymanych z przysztego finansowania zewnetrznego, ktére nie zostato
jeszcze pozyskane. Kwota ta bedzie wymagalna dopiero po osiggnieciu okreslonych kamieni milowych.

W odniesieniu do transakcji opisanej w nocie 28 dotyczgcej zobowigzania do wyptaty minimalnej dywidendy, na
dzien 31 grudnia 2024 roku istnieje zobowigzanie warunkowe w wysokosci 5,2 miliona EUR (22,2 PLN) wobec
LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A R.L. Kwota ta bedzie nalezna tylko wtedy, gdy GTC nie
wykona opcji kupna w celu nabycia udziatéw niekontrolujgcych.

W odniesieniu do transakcji opisanej w nocie 28 istnieje zobowigzanie warunkowe dotyczgce opcji kupna i
sprzedazy udziatow niekontrolujgcych Peach. Zarzad zaktada, ze nie zostanie ono zrealizowane przed uptywem
10 lat ze wzgledu na niekorzystny wptyw dla sprzedajgcego. Potencjalny wptyw wynosi 9 milionéw EUR
(38,4 PLN), co stanowi cene minimalng tej opcji.

GWARANCJE

Na dzien 31 grudnia 2024 roku gwarancja regulowana przez prawo angielskie, udzielona przez GTC S.A. na
podstawie umowy pozyczki z dnia 20 grudnia 2024 roku zawartej miedzy innymi przez, GTC Paula SARL jako
kredytobiorcg, GTC SA, GLAS SAS, oddziat we Frankfurcie jako agentem i Global Loan Agency Services GMBH
jako agentem zabezpieczen (,Umowa Finasowania”’). GTC SA udzielita nieodwofalnej i bezwarunkowej
gwarancji na rzecz kazdej ze Stron Finansujacych (zgodnie z definicjg zawarta w Umowie o Finansowanie) za
terminowe wykonanie zobowigzan Diuznikéw wynikajgcych z Dokumentéw Finansowych (zgodnie z definicjg
zawartg w Umowie Finansowania) oraz za zaptate wszelkich roszczeniach wynikajgcych z Dokumentow
Finansowych przez ktéregokolwiek z Diuznikéw, w tym miedzy innymi kwoty gtéwnej, odsetek (w tym odsetek
za zwloke), prowizji i innych roszczen. Gwarancja jest gwarancja ciggta i bedzie obejmowac ostateczne saldo
roszczen od dowolnego Dtuznika wynikajgcych z Dokumentéw Finansowych, niezaleznie od jakichkolwiek
ptatnosci posrednich lub rozliczen w catosci lub w czesci. Gwarancja jest wazna do momentu, gdy wszystkie
roszczenia, ktore moga by¢ lub stac¢ sie nalezne od Dtuznikéw wynikajgce z Dokumentéw Finansowych lub
w zwigzku z nimi, zostang nieodwotalnie zaptacone w catosci.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2024 roku Spoétka sprzedata udzialy w GTC Seven Gardens d.o0.0. Jednym
z kolejnych warunkow jest sptata przez Kupujacego kredytu bankowego. W scenariuszu, w ktérym Kupujacy nie
moze spetni¢ tego warunku, GTC SA udzielita Erste solidarnej gwarancji za wszystkie obecne i przyszie
roszczenia pienigzne GTC Seven Gardens d.o.o. (,GTC Seven Gardens”) na podstawie lub w zwigzku z umowa
kredytu terminowego z dnia 25 kwietnia 2023 roku zawartg pomiedzy Erste a GTC Seven Gardens d.o.o.
(,Umowa Kredytu”) lub jakiegokolwiek innego Dokumentu Finansowego (zgodnie z definicjg w Umowie Kredytu),
w tym kwoty gtdownej, odsetek, odsetki za zwtoke, optat, rezerw, prowizje, kosztow, wydatkow, podatkéw lub
odszkodowan, oraz wszelkie roszczenia, jakie Erste moze mie¢ wobec GTC Seven Gardens w wyniku uchylenia
lub uniewaznienia Umowy Kredytu. Gwarancja solidarna jest wazna do momentu nieodwotalnej i bezwarunkowe;j
catkowitej sptaty wszystkich roszczeh wynikajgcych z Umowy Kredytu i innych Dokumentéw Finansowych.
Jednoczesnie w dniu 13 stycznia 2025 roku Spotka otrzymata gwarancje od nabywcy spétki GTC Seven Gardens
d.o.0., na mocy ktérej nabywca zobowigzuje sie do pokrycia wszelkich roszczeh wzgledem Erste, ktére zostang
skierowane przeciwko Spoéice.

Dodatkowo udzielane sg typowe poreczenia przy sprzedazy aktywdw, majgce na celu gwarancje ukonczenia
budowy oraz zabezpieczenie kredytéw budowlanych (gwarancja przekroczenia kosztéw). Ryzyko zwigzane z
powyzszymi poreczeniami i gwarancjami jest bardzo niskie.

CHORWACJA

W ramach projektu Marlera Golf w Chorwaciji, czes¢ gruntu jest dzierzawiona od Ministerstwa Turystyki Republiki
Chorwaciji (,Ministerstwo”). Od 2014 roku toczg sie dwie sprawy sadowe. W 2024 roku osiggnieto porozumienie
z wywtaszczycielem i zawarto umowe kupna, na podstawie ktérej Marlera nabyla wiasnosé nieruchomosci.
Wystano wspdlny wniosek o zawieszenie postepowania wywlaszczeniowego. Na ekspozycje na ryzyko
zwigzane z tg sprawg zawigzano rezerwe w wysokosci 1,4 miliona EUR (6,0 PLN).
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36 « Instrumenty finansowe i zarzadzanie ryzykiem finansowym

Na gtéwne instrumenty finansowe Grupy sktadajg sie kredyty bankowe, rozrachunki z udzialowcami w tym
pozyczki otrzymane i udzielone, obligacje, instrumenty pochodne, zobowigzania z tytutlu dostaw iinne
dlugoterminowe zobowigzania finansowe. Gtéwnym powodem korzystania z powyzszych instrumentow
finansowych jest finansowanie dziatan Grupy. Grupa jest w posiadaniu réznych aktywow finansowych, takich jak
naleznosci handlowe, udzielone pozyczki, instrumenty pochodne, dtugoterminowe aktywa finansowe, $rodki
pieniezne i krotkoterminowe depozyty. Aktywa finansowe Grupy wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu
obejmujg naleznosci handlowe, pozyczki udzielone jednostkom stowarzyszonym, krétkoterminowe depozyty w
ramach biezacych aktywéw finansowych oraz srodki pienigzne i ich ekwiwalenty.

Gtéwne ryzyko wynikajace z posiadanych przez Grupe instrumentéw finansowych zwigzane jest z ryzykiem
stopy procentowej, ryzykiem ptynnosci, ryzykiem walutowym i ryzykiem kredytowym.

RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

Przez ryzyko stopy procentowej rozumie sie niebezpieczenstwo, ze warto§¢ godziwa lub przyszte przeptywy
pieniezne instrumentu finansowego bedg sie zmienia¢ ze wzgledu na zmiany rynkowych stop procentowych.
Narazenie Grupy nazmiany stop procentowych ktére nie sg zabezpieczane za pomocg instrumentow
pochodnych zwigzane jest przede wszystkim z dtugoterminowymi zobowigzaniami Grupy oraz udzielonymi
pozyczkami udziatowcowi niekontrolujgcemu.

Grupa posiada portfel kredytéw i pozyczek o statym i zmiennym oprocentowaniu. Nastepnie, w celu zarzadzania
ryzykiem stopy procentowej w sposob efektywny kosztowo, Grupa zawiera transakcje swap stép procentowych
oraz transakcje cap.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku 95% dtugoterminowych kredytéw, obligacji oraz pozyczek Grupy jest
zabezpieczonych (na dzien 31 grudnia 2023 roku - 95%).

W 2024 roku zmiana o 150 p.b. stopy Euribor doprowadzitaby do zmiany wyniku przed opodatkowaniem
04,7PLN. W 2023 roku zmiana o 150 p.b. stopy Euribor doprowadzitaby do zmiany straty przed
opodatkowaniem o 4,5 PLN.

RYZYKO WALUTOWE

Grupa zawiera takze transakcje w walutach innych niz waluty funkcjonalne spotek Grupy. W zwigzku z tym,
jednym z elementéw polityki rachunkowosci zabezpieczeh stosowanych przez Grupe jest zabezpieczanie sie
przed ryzykiem walutowym poprzez powigzanie waluty wptywdw i wyptywow oraz Srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw do waluty, w jakiej dokonano wydatku.

Kursy walut na dzien 31 grudnia 2024 i 2023 roku byly nastepujace:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023
PLN / EUR 4,2730 4,3480

HUF/EUR 410,09 382,78
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Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$é wyniku finansowego brutto na wahania kurséw walut:

2024 2023
PLN/Euro PLN/Euro

Kurs / procent zmian 4,7003 4,4867 4,0594 3,8457 4,7828 4,5654 4,1306 3,9132

P y (+10%) (+5%) (5%)  (-10%) (+10%) (+5%) (5%)  (-10%)
Srodki pieniezne i depozyt
zablokt?wang posyy 7.7 3.8) 3.8 7 (11,3) (5.7) 5,7 11,3
Naleznosci z tytutu dostaw i
inne naIeZnoéZi (0.9) ©.4) 0.4 0.9 (0,9) 0,4) 0,4 0,9
Zobowigzania z tytutu
dostalwai1 inne zob{)wiazania 43 2.1 @1) 4.3) 57 3,0 3.0) 6.7
Leasing gruntéw 8,1 3,8 (3,8) (8,1) 14,3 7,0 (7,0) (14,3)
Razem 3,8 17 1,7) 3.8) 7,8 3,9 3.,9) (7.8)

Grupa nie identyfikuje ryzyka walutowego zwigzanego z obligacjami denominowanymi w PLN i HUF ze wzgledu
na fakt ich zabezpieczenia przez instrumenty pochodne. Wptyw wahan kurséw innych walut oraz wptyw
wymienionych walut na inne niz wskazane wyzej pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej jest nieistotny.

Potencjalny wptyw na ryzyko walutowe przy zatoZzeniu braku zabezpieczenia obligacji w PLN oraz HUF wyglada
nastepujgco:

Procentowa zmiana kursu

. -10% +10%
wymiany (-10%) ( )

Obligacje w HUF 69,1 (56,7)

RYZYKO KREDYTOWE

Istotg ryzyka kredytowego jest sytuacja, w ktérej jedna ze stron umowy, ktérej przedmiotem jest dany instrument
finansowy, nie wywigze sig ze swojego zobowigzania. W celu zarzgdzania tym ryzykiem Grupa systematycznie
dokonuje oceny sytuacji finansowej swoich klientow. Grupa nie spodziewa sie sytuacji, w ktorej jeden z jej
klientéw nie wywigzatby sie ze swoich zobowigzan. W Grupie nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka
kredytowego z zadnym pojedynczym kontrahentem Ilub kontrahentami Grupy, z wyjgtkiem emitenta
instrumentéw diuznych ujawnionego w nocie 18 oraz bankéw, w ktdrych zdeponowane sg $rodki pieniezne i
ekwiwalenty ujawnionymi w nocie 23.

Przy zachowaniu zasady ostroznosci w stosunku do kwoty naleznosci handlowych oraz pozostatych, ktére nie
sg objete odpisem aktualizujgcym ani nie sg przeterminowane, na dzien bilansowy nie wystepuja zadne
przestanki $wiadczgce o braku mozliwosci realizacji tych naleznosci. Na dzien bilansowy Grupa nie posiada
istotnych spisanych naleznosci.

W odniesieniu do pozyczek udzielonych udzialowcom niekontrolujgcym, zostaty one ocenione jako poziom 1 w
trzypoziomowym modelu utraty warto$ci zdefiniowanym w MSSF 9 Instrumenty finansowe.

W odniesieniu do ryzyka kredytowego wynikajacego z innych aktywéw finansowych Spéiki, takich jak Srodki
pieniezne iich ekwiwalenty oraz zablokowane depozyty, ekspozycja Spotki na ryzyko kredytowe réwna jest
wartosci bilansowej tych instrumentéw.

Na dzien bilansowy nie wystepujg materialne aktywa finansowe, ktdre bylyby przeterminowane i na ktdre nie
bytby dokonany odpis z tytutu utraty wartosci.

RYZYKO PLYNNOSCI

Na dzien 31 grudnia 2024 roku Grupa posiada $rodki pieniezne iich ekwiwalenty (wedlug definicji zawartej
w MSSF) w kwocie 235,9 PLN (55,2 miliona EUR) oraz zablokowane depozyty otrzymane od najemcéw w
kwocie 82,9 PLN (19,4 miliona EUR). Jak opisano powyzej, Grupa stara sie efektywnie zarzgdza¢ wszystkimi
zobowigzaniami i obecnie analizuje plany finansowania zwigzane z: (i) obstugg finansowania istniejgcego
portfolio aktywoéw; (ii) naktadami inwestycyjnymi oraz (iii) budowa nieruchomosci komercyjnych. Finansowanie
odbywa¢ sie bedzie przez dostepne srodki pieniezne, zysk z dziatalnosci operacyjnej, sprzedaz aktywow oraz
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refinansowanie. Zarzad uwaza, ze na bazie biezgcych zatozen Grupa bedzie w stanie regulowaé wszystkie
swoje zobowigzania przez okres co najmniej nastepnych dwunastu miesiecy.

Ponizsze tabele podsumowujg termin zapadalnosci zobowigzan finansowych Grupy opartych na umownych
niezdyskontowanych ptatno$ciach

na dzien 31 grudnia 2024:

Na zgdanie Do 3 miesiecy 3 do 12 miesiecy ldo5lat Powyzej 5 lat Razem
izl‘j;zgigrz:;irz Zzetxltl;’;‘; dostaw 8,6 167,9 57,7 47 47 2436
:r?;?ss;?:; zobowigzania i i 135,5 ) i 135,5
Kredyty, pozyczki i obligacje - 459,3 683,3 5.190,0 1.548,1 7.880,7
Dtugoterminowe zobowigzania - - - 82,0 89,7 171,7
Depozyty od najemcow 3,4 0,9 111 48,3 19,2 82,9
Zobowigzania z tytutu leasingu - 10,7 3,4 64,1 743,9 822,1
Instrumenty pochodne - - - 51,7 107,3 159,0
Razem 12,0 638,8 891,0 5.440,8 2.512,9 9.495,5

na dzien 31 grudnia 2023:

Na zadanie Do 3 miesiecy 3 do 12 miesiecy ldo5lat Powyzej 5 lat Razem
e e o - _
Kredyty, pozyczki i obligacje 5.2 38,7 261,3 4.773,7 883,9 5.962,8
Dtugoterminowe zobowigzania - - - 22,6 - 22,6
Depozyty od najemcow 1,7 0,4 9,1 46,5 9,6 67,3
Zobowigzania z tytutu leasingu - 4,8 1,7 335 323,9 363,9
Instrumenty pochodne - - - 15,2 66,1 81,3
Razem 16,0 110,9 323,8 4.891,5 12835 6.625,7

Powyzsza tabela w linii Kredyty, pozyczki i obligacje nie zawiera ptatnosci dotyczgcych wartosci rynkowych
instrumentéw pochodnych. Grupa zabezpiecza w znacznym stopniu ryzyko zwigzane ze zmienng stopg
odsetkowag za pomocg instrumentéw pochodnych. Zarzad zamierza zrefinansowaé cze$¢ transz przypadajgcych
do sptaty w latach przysziych.

Wszystkie instrumenty pochodne zapadajg w okresie do 1-10 lat od daty bilansowe;.

Diugoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu dotyczg gtéwnie ptatnosci za uzytkowanie wieczyste
przypadajgce na okres od 33 do 87 lat.

WARTOSC GODZIWA

Na dzien 31 grudnia 2024 roku 60% kredytow bankowych oprocentowanych byto przy uzyciu zmiennej stopy
procentowej (na 31 grudnia 2023 roku 80% kredytéw bankowych oprocentowanych byto przy uzyciu zmiennej
stopy procentowej). Jednakze, na dzien 31 grudnia 2024 roku 88% wartosci tych kredytéw bankowych jest
zabezpieczone za pomocg instrumentéw pochodnych (92% na dzierh 31 grudnia 2023 roku).

Na dzien 31 grudnia 2024 roku, nie byto obligacji oprocentowanych przy uzyciu zmiennej stopy procentowej.
Na dzien 31 grudnia 2023 roku, nie byto obligacji oprocentowanych przy uzyciu zmiennej stopy procentowe;.

39 Kwota bez zaliczek dla kontrahentdw i krotkoterminowej czesci zobowigzan z tytutu leasingu.
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Dalsze informacje odnos$nie pozyczek udzielonych oraz otrzymanych od udziatowca niekontrolujgcego opisano
w nocie 25.

W zwigzku z istotnym wzrostem stop procentowych na rynkach, na ktérych dziata Grupa, warto$¢ godziwa
obligacji w HUF rézni sie znaczaco od ich warto$ci ksiegowej. Jest to spowodowane tym, Zze na dzien 31 grudnia
2024 roku obligacje w HUF sg oprocentowane statg stopg procentowg do daty zapadalnosci, niemniej jednak
sg one zabezpieczone za pomocg CCIRS.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz na dzien 31 grudnia 2023 roku warto$¢ rynkowa oraz warto$¢ godziwa
obligacji przedstawiata si¢ nastepujgco:

Seria obligacji 31 grudnia 2024 31 grudnia 2023
,Zielone obligacje” 2027-2030 (HU0O000360102)*° 184,2 224,4
,Zielone obligacje” 2028-2031 (HUO000360284)* 100,0 1191
,Zielone obligacje” 2026 (XS2356039268)* 1.928,0 1.600,5

Wartos¢ bilansowa obligacji znajduje sie w nocie 26.

Wartos¢ godziwa wszystkich pozostatych aktywéw/zobowigzan finansowych jest zblizona do wartosci
bilansowe;j.

W odniesieniu do wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych szczegoly zostaly zaprezentowane
w nocie 17.

W odniesieniu do wartosci godziwej dlugoterminowych aktywow finansowych szczegdty zostaty
zaprezentowane w nocie 18.

HIERARCHIA WARTOSCI GODZIWEJ

Na 31 grudnia 2024 roku i na dzien 31 grudnia 2023 roku Grupa utrzymywata szereg instrumentéw pochodnych
wykazywanych w wartosci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

Grupa stosuje ponizszg hierarchie dla okreslania i wykazywania wartosci godziwej instrumentéw finansowych
wedtug metody wyceny:
e Poziom 1: ceny rynkowe (niekorygowane), stosowane na aktywnym rynku dla identycznych aktywow
oraz zobowigzan,
e Poziom 2: pozostate metody, dla ktérych posrednio bgdz bezposrednio sg uwzgledniane wszystkie
czynniki majgce istotny wptyw na wykazywang wartos¢ godziwg,
e Poziom 3: metody oparte na czynnikach majgcych istotny wptyw na wykazywang warto$¢ godziwa,
ktore nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych.

Wycena instrumentéw pochodnych traktowana jest jako poziom 2 hierarchii wartosci godziwej. W ciggu lat
zakonczonych 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku nie miaty miejsca przesuniecia miedzy
poziomem 1, poziomem 2, a poziomem 3 hierarchii warto$ci godziwe;.

POZOSTALE RYZYKO

Pozostate ryzyka zostaly opisane w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci za rok zakonczony 31 grudnia 2024
roku.

40 Wartosc godziwa na poziomie 2 wyliczona przy zatozeniu 15% rynkowej stopy oprocentowania.
41 Warto$¢ godziwa na poziomie 1 - https://www.boerse-frankfurt.de/bond/xs2356039268-gtc-aurora-luxembourg-s-a-2-25-
21-26

58



Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
(w milionach PLN)

ZARZADZANIE KAPITALEM

Gléwnym celem zarzadzania kapitatem Grupy jest zapewnienie wzrostu operacyjnego i wzrostu w zakresie
wartosci poprzez ostrozne zarzadzanie kapitatem i utrzymywanie bezpiecznych wskaznikow kapitatowych, ktére
wspierajg dziatalno$¢ operacyjng Grupy i maksymalizujg jej wartos$¢ dla akcjonariuszy.

Grupa zarzgdza strukturg kapitatowg i dostosowuje jg do dynamicznych warunkéw ekonomicznych. Obserwujgc
strukture kapitatu, Grupa podejmuje decyzje na temat polityki dzwigni finansowej, pozyskiwania i sptat pozyczek,
inwestycji lub umorzeniu inwestycji w aktywa, polityki dywidendowej i podwyzszania kapitatu, jesli zajdzie taka
potrzeba.

W roku obrotowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku oraz w roku obrotowym zakohnczonym 31 grudnia
2023 roku nie wprowadzono zadnych zmian do zasad, polityk i proceséw zarzgdzania kapitatem.

Grupa monitoruje stan kapitatow stosujgc wskaznik dzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadtuzenia brutto
pomniejszonego o srodki pieniezne oraz depozyty do wartosci inwestycji w nieruchomosci. Diugoterminowg
strategig Grupy jest utrzymanie wskaznika LTV (wskaznik kredyt do wartosci) na poziomie 40%. Na dzien
31 grudnia 2024 roku LTV wynosito 52,7% (na dzien 31 grudnia 2023 roku wynosito 49,3%).

37 = Zdarzenia po dacie bilansowej

W dniu 17 stycznia 2025 r oku Grupa sfinalizowata sprzedaz dziatki w Warszawie (dzielnica Wilanéw). Cena
sprzedazy zgodnie z umowg wynosi 55,0 milionéw EUR (235,0 PLN), co jest rowne wartosci prezentowanej w
aktywach przeznaczonych do sprzedazy na dzierh 31 grudnia 2024 roku. Transakcja nie zostata zawarta z
zadnym podmiotem powigzanym.

W dniu 31 stycznia 2025 roku Grupa sfinalizowata sprzedaz udziatéw serbskiej spotki zaleznej Glamp d.o.o.
Beograd (Projekt X) za kwote 22,7 miliona EUR (96,9 PLN) (wytaczajac srodki pieniezne i depozyty w sprzedane;j
jednostce), ktora to kwota byta zblizona do wartosci prezentowanej w aktywach przeznaczonych do sprzedazy
na dzien 31 grudnia 2024 roku. Transakcja nie zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.

W dniu 31 stycznia 2025 roku GTC Origine Investments Pltd, jednostka catkowicie zalezna od Spéiki, podpisata
umowe zamiany 100% udziatéw w spétkach Chino Invest Ingatlanhasznosité Kft i Infopark H Epitési Teriilet Kit
w zamian za udziaty w spétkach zaleznych: GTC VRSMRT Projekt Kft i GTC Trinity d.o.0. oraz wyemitowane
przez podmiot niepowigzany obligacje, ktdrych wtascicielem byta spdétka GTC Origine Investments Pltd. £gczna
warto$¢ godziwa transakcji wyniosta 14,8 miliona EUR (63,2 PLN). Transakcja nie wymagata rozliczenia
gotowkowego. Obie nabyte spotki posiadajg ponad 6.800 mkw. dziatek mieszkaniowych w Budapeszcie, co daje
GTC mozliwos$¢ udziatu w dynamicznie rozwijajgcym sie rynku mieszkaniowym na Wegrzech. Transakcja nie
zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.

W dniu 24 lutego 2025 roku GTC Galeria CTWA sp. z 0.0., spdtka catkowicie zalezna od Spdiki, podpisata z
Erste Group Bank AG i Raiffeisenlandbank Niederosterreich-Wien AG umowe przediuzenia istniejgcego kredytu.
Ostateczny termin sptaty zostat wydtuzony o 5 lat od daty podpisania umowy.

Zdarzenia zwigzane z nabyciem niemieckiego portfela, ktére miaty miejsce po dniu bilansowym, zostaty opisane
w nocie 28.

38 = Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad do publikacji w dniu
29 kwietnia 2025 roku.

59



pwec

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Globe Trade Centre S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Nasza opinia
Naszym zdaniem, zatgczone roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz skonsolidowanej sytuacji majatkowej i finansowej Globe Trade
Centre S.A. (,Jednostka dominujgca”) i jej spotek zaleznych (razem ,,Grupa”) na dzien
31 grudnia 2024 r. oraz skonsolidowanego wyniku finansowego i skonsolidowanych przeptywow
pienieznych Grupy za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejskg oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Grupe przepisami prawa oraz statutem Jednostki
dominujgcej.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu Jednostki
dominujgcej, ktére wydaliSmy z dniem niniejszego sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej
Globe Trade Centre S.A., ktére zawiera:

e skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2024 r.;
oraz sporzadzone za rok obrotowy zakonczony tego dnia:

e skonsolidowany rachunek zyskow i strat;

e skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw;

e skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym;

e skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych, oraz

e informacje dodatkowg do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawierajgcg informacje o
istotnych politykach rachunkowosci oraz inne informacje obja$niajgce.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania przyjetymi uchwatami
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego (,KSB”), a
takze stosownie do postanowien ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach”) oraz Rozporzgdzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE”). Nasza odpowiedzialnos¢
zgodnie z KSB zostata dalej opisana w sekcji Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe
dla naszej opinii.

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Audyt sp. k., International Business Center, ul. Polna 11, 00-633 Warszawa,
Polska; T: +48 (22) 746 4000, www.pwc.pl

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Audyt sp. k. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul. Polna 11.
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Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Grupy zgodnie z ,Podrecznikiem Miedzynarodowego kodeksu etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowych standardéw niezaleznosci)” (,Kodeks etyki’), przyjetym uchwatg
Krajowej Rady Biegtych Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do
naszego badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnili§my nasze inne
obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Grupy zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

e Istotnos¢ ogdlna przyjeta do badania zostata okreslona na poziomie
123,3 min zt, co stanowi 0,9% sumy aktywow

Istotnosc¢

Zakres e Przeprowadzilismy badanie Jednostki dominujgcej oraz procedury

badania obejmujgce informacje finansowe spoétek zaleznych w 8 krajach.

W odniesieniu do jednostek zaleznych poza Polskg procedury badania
zostaly przeprowadzone przez audytoréw z sieci PwC w oparciu o
udzielone przez nas instrukcje i pod naszym nadzorem oraz przez nas.

Kluczowe
sprawy
badania

e Woycena nieruchomosci inwestycyjnych

e Nabycie niemieckiego portfela mieszkaniowego

Zaprojektowalismy nasze badanie ustalajgc istotnosc¢ i oceniajgc ryzyko istotnego znieksztatcenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. W szczegdlnosci rozwazyliSmy, gdzie Zarzagd Jednostki
dominujgcej dokonat subiektywnych osgdow; na przyktad w odniesieniu do znaczacych szacunkow
ksiegowych, ktére wymagaly przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia przyszitych zdarzen, ktére z
natury sg niepewne. OdniesliSmy sie rowniez do ryzyka obejscia przez Zarzad Jednostki dominujgcej
kontroli wewnetrznej, w tym — wsréd innych spraw — rozwazylismy, czy wystgpity dowody na stronniczos¢
Zarzadu Jednostki dominujgcej, ktéra stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem.

Istotnos¢

Na zakres naszego badania miat wptyw przyjety poziom istotnosci. Badanie zaprojektowane zostato w celu
uzyskania racjonalnej pewnosci, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie zawiera
istotnego znieksztatcenia. Znieksztatcenia moga powstaé na skutek oszustwa lub btedu. Znieksztatcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub fgcznie mogtyby wptyng¢ na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osgdu ustalilismy progi ilosciowe dla istotnosci, w tym ogdlng
istotnos¢ w odniesieniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci, ktorg
przedstawiamy ponizej. Progi te, wraz z czynnikami jakosciowymi, umozliwity nam okres$lenie zakresu
naszego badania oraz rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze ocene wptywu znieksztaicen,
zaréwno indywidualnie, jak i tacznie na skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako cato$¢.
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Ogodlna istotnosé dla Grupy 123,3 min ztotych
Podstawa ustalenia 0,9% sumy aktywow
Uzasadnienie przyjetej podstawy Przyjelismy wartos¢ sumy aktywéw jako podstawe okreslenia

istotnosci, poniewaz naszym zdaniem miernik ten jest
powszechnie uzywany do oceny dziatalnosci Grupy przez
uzytkownikow sprawozdan finansowych oraz jest ogdlnie
przyjetym wskaznikiem odniesienia dla grup dziatajgcych w
sektorze nieruchomosci.

Istotno$¢ przyjeliSmy na poziomie 0,9%, poniewaz na
podstawie naszego profesjonalnego osgdu miesci sie on w
zakresie akceptowalnych progow ilosciowych istotnosci.

Uzgodnilismy z Komitetem Audytu Jednostki dominujacej, ze poinformujemy o zidentyfikowanych podczas
badania znieksztatceniach skonsolidowanego sprawozdania finansowego o wartosci wiekszej niz 5,1 min
ztotych, a takze znieksztatceniach ponizej tej kwoty, jezeli w naszej ocenie bytoby to uzasadnione ze
wzgledu na czynniki jakosciowe.

Zakres badania Grupy

Dostosowalismy zakres naszego badania w celu wykonania wystarczajgcej pracy umozliwiajgcej nam
wydanie opinii 0 skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jako catosci, biorgc pod uwage strukture
Grupy, procesy ksiegowe i kontrole oraz branze, w ktdrej dziata Grupa.

Przeprowadzilismy badanie Jednostki dominujgcej oraz jednostek zaleznych w 8 krajach. Otrzymalismy
sprawozdania z badania biegltych rewidentéw z sieci PwC z Niemiec, Wegier oraz Luksemburga, ktérzy
zbadali informacje finansowe lub wybrane pozycje z informaciji finansowych dla spotek zaleznych Grupy z
tych krajow. Spétki Grupy z 5 krajéw byty przedmiotem naszego badania. Zakres naszego badania pokryt
blisko 100% przychodoéw Grupy oraz okoto 97% sumy aktywow Grupy przed dokonaniem wytaczen
konsolidacyjnych.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty najbardziej
znaczgce podczas haszego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres.
Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie w
kontekscie naszego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy
formutowaniu naszej opinii. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Wycena nieruchomosci inwestycyjnych

Saldo nieruchomosci inwestycyjnych ujete na  Nasze procedury badania obejmowaty w
dzien 31 grudnia 2024 r. w skonsolidowanym  szczegdlnosci:

sprawozdaniu finansowym Grupy wynosi
11.428,6 min zt. W nocie 17 do rocznego
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, Grupa przedstawita ujawnienia
zwigzane z nieruchomosciami
inwestycyjnymi, w tym takze kluczowe
zatozenia przyjete do wyceny nieruchomos$ci  b) ocene zgodnosci przyjetych polityk rachunkowosci
inwestycyjnych do wartosci godziwe;. w zakresie nieruchomosci inwestycyjnych z

a) zrozumienie i ocene procesu przeprowadzania
wycen i kontroli w zakresie wycen nieruchomosci
inwestycyjnych, wraz z oceng kwalifikacji, zakresu i
warunkow prac oraz obiektywnosci niezaleznych
rzeczoznawcow;
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Grupa posiada portfel nieruchomosci
inwestycyjnych ztozony z gruntow,
ukonczonych nieruchomosci w sektorach
biurowym i handlowym oraz mieszkaniowym,
a takze nieruchomosci w budowie.

Co najmniej raz w roku, nie rzadziej niz na
koniec kazdego roku obrotowego
nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg do
wartosci godziwej, okreslanej przy wsparciu
ekspertdw w zakresie wycen, w tym
niezaleznych rzeczoznawcow. Do ustalenia
wartosci godziwej nieruchomosci niezalezni
rzeczoznawcy stosujg odpowiednie dla danej
nieruchomosci podejscia, metody i techniki
wyceny.

Wycena nieruchomosci inwestycyjnych do
wartosci godziwej wigze sie z istnieniem
nieodtgcznego ryzyka niepewnosci
zwigzanego z dokonywanymi szacunkami na
potrzeby wyceny, a takze wrazliwoscig
wynikdw na zatozenia lezgce u podstaw tych
wycen. Wartos¢ nieruchomosci
inwestycyjnych jest zalezna od przyjetej
metody wyceny oraz przyjetych zatozen,
m.in. przyjetej stopy dyskonta i kapitalizacji,
oczekiwanego dochodu z czynszéw, czy tez
wszelkiego rodzaju mnoznikéw bazujgcych
na subiektywnej ocenie niemierzalnych cech,
takich jak lokalizacja nieruchomosci. W

2024 r. Grupa rozpoznata strate z aktualizacji
wartosci nieruchomosci inwestycyjnych w
kwocie 41,5 min zi, ktéra zostata ujeta w
skonsolidowanym rachunku zyskow i strat.

Majgc na uwadze istotnosé pozycji w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy oraz znaczgcg niepewnos¢ zwigzang
z wyceng nieruchomosci inwestycyjnych,
uznalismy kwestie wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych do wartosci godziwej za
kluczowa sprawe badania.

odpowiednimi standardami sprawozdawczosci
finansowej;

¢) uzgodnienie, na wybranej probie, wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych prezentowanych w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym z
otrzymanymi wycenami przygotowanymi przez
niezaleznych rzeczoznawcéw;

d) dla wybranej préby, sprawdzenie poprawnosci
matematycznej i spojnosci metodologicznej (z
wykorzystaniem wewnetrznych ekspertow PwC w
zakresie wycen) wycen nieruchomosci dokonywanych
przez niezaleznych rzeczoznawcow;

e) krytyczng ocene przyjetych przez Grupe zatozen i
dokonanych szacunkdéw stuzgcych okresleniu wartosci
godziwej; w szczegolnosci zweryfikowalismy, na
wybranej prébie, nastepujgce elementy wyceny:

* przyjete podejscie, metody i techniki wyceny, ktéra
uzalezniona jest od specyfiki danej nieruchomosci;

» w przypadku nieruchomosci generujgcych przychody,
przeprowadzono testy szczegdtowe w odniesieniu do:

- zatozen dotyczacych przychoddéw: wysokos¢ czynszu
jednostkowego, zatozony poziom pustostanow,
zatozony okres zwolnieh czynszowych, przychody ze
zrodet innych niz najem powierzchni;

-zatozenh dotyczgcych kosztéw: wysokosé kosztow
utrzymania nieruchomosci, przyjety model rozliczania
kosztéw z najemcami, sposdb ujecia prowizji
agencyjnych;

- zatozen dotyczacych stop kapitalizacji/ dyskonta;

- danych wsadowych, na podstawie ktérych
dokonywana jest wycena, m.in. poréwnanie danych do
warunkow wynikajgcych z uméw najmu;

f) ocene poprawnosci i kompletnosci ujawnien w
zakresie wyceny nieruchomosci inwestycyjnych do
wartosci godziwej w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Nabycie niemieckiego portfela
mieszkaniowego.

W dniu 15 listopada 2024 r. Grupa zawarta
szereg uméw sprzedazy udziatdw
prowadzacych do nabycia portfela aktywow
mieszkaniowych w Niemczech. W nocie 28
rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, Grupa przedstawita ujawnienia
zwigzane z powyzszg transakcjg. Na jej
skutek, Grupa objeta kontrole nad niemieckim
portfelem nieruchomosci mieszkaniowych.
taczna warto$¢ nabytych nieruchomosci
inwestycyjnych wykazywanych w

Nasze procedury badania obejmowaty w
szczegolnosci:

a) analize zawartych umoéw sprzedazy udziatéw
oraz struktury transakcji i ocene poprawnosci daty
objecia kontroli nad spotkami celowymi;

b) weryfikacje poprawnosci klasyfikacji
wyemitowanych przez Jednostke dominujgcg
obligacji partycypacyjnych jako kapitat oraz ich
wyceneg;
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skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
na terenie Niemiec wynosita na 31 grudnia
2024 r. 1.963,3 min z.

Grupa nabyta udziaty w szeregu spoétek
celowych bedacych wiascicielami opisanych
powyzej nieruchomosci od podmiotow
niepowigzanych w zamian za wynagrodzenie
obejmujgce 718,7 min zt ptatne w gotéwce
oraz obligacje partycypacyjne wyemitowane
przez Jednostke dominujgca o wartosci
nominalnej wynoszacej 178,2 min zt.

Dodatkowo, spotka celowa Grupy, GTC Paula
SARL posiada opcje pozwalajgce na kupno
kolejnych udziatéw w czesci spotek celowych
oraz jest strong opcji sprzedazy wyzej
wymienionych udziatéw, przystugujgcej Grupie
Peach.

W ocenie Zarzadu Jednostki dominujacej,
kontrola nad portfelem spoétek celowych
zostata objeta w dniu 31 grudnia 2024 roku.
Na skutek przeprowadzonego testu
koncentracji, transakcje rozliczono jako
nabycie aktywow, w zwigzku z czym réznice
pomiedzy wartoscig wynagrodzenia dla
sprzedajgcych a wartoscig aktywow netto
zaalokowano gtéwnie do nabytych
nieruchomosci inwestycyjnych. Koszty
zwigzane bezposrednio z transakcjg w kwocie
39,2 min zt zostaly zaklasyfikowane jako
powiekszenie ceny nabycia na potrzeby
rozliczenia transakciji.

Z uwagi na istotnos¢ transakgji, ztozong
strukture finansowania i elementy osgdu
zwigzane z klasyfikacjg wyemitowanych
instrumentéw kapitatowych, ujeciem opciji oraz
wartoscig godziwg nabytych aktywoéw i
zobowigzah oraz instrumentéw finansowych
powigzanych z transakcjg, uznaliSmy nabycie
niemieckiego portfela mieszkaniowego przez
Grupe za kluczowg sprawe badania.

c) weryfikacje wyceny elementéw stanowigcych
cene nabycia udziatdéw w spotkach celowych;

d) weryfikacje kompletnosci ujecia i adekwatnosci
wyceny opcji i innych instrumentéw finansowych
rozpoznanych na skutek zawartych umoéow
sprzedazy udziatow;

e) weryfikacje kompletnosci ujecia oraz wyceny do
wartosci godziwej przejetych przez Grupe na skutek
transakcji sktadnikow aktywéw, w szczegdlnosci
nieruchomosci inwestycyjnych, oraz zobowigzan, w
tym poprzez wysyike potwierdzeh m.in. do instytucji
finansujgcych oraz prawnikéw przejetych spoétek
celowych;

f) weryfikacje przeprowadzonego przez Zarzad
Jednostki dominujgcej testu koncentracji oraz
ocene zasadnosci rozliczenia transakcji jako
nabycia aktywow;

g) dla wybranej préby, weryfikacje zasadnosci
kapitalizacji przez Zarzad Jednostki dominujacej
kosztow zaklasyfikowanych jako bezposrednio
zwigzanych z transakcja;

h) weryfikacje poprawnosci rozliczenia transakcji
nabycia aktywéw w sprawozdaniu
skonsolidowanym oraz weryfikacje adekwatnosci
oraz kompletnosci ujawnien w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym zwigzanych z
transakcja.

W toku przeprowadzania powyzszych procedur,
omawialismy konsultowane kwestie z wewnetrznym
zespotem specjalizujgcym sie w zagadnieniach
zwigzanych ze Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zaangazowali$my biegtego rewidenta z sieci PwC
dziatajgcego na terenie Niemiec do
przeprowadzenia badania na 31 grudnia 2024 r. linii
Nieruchomosci inwestycyjne w informacji
finansowej przygotowanej dla nabytych spotek
celowych.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej za skonsolidowane

sprawozdanie finansowe

Zarzad Jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzgdzenie rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowe;j i
wyniku finansowego Grupy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz z
obowigzujgcymi Grupe przepisami prawa i statutem Jednostki dominujgcej, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Jednostki dominujgcej uwaza za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzgdzenie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia

spowodowanego oszustwem lub btedem.
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Sporzadzajgc skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzgd Jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny
za ocene zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji kiedy Zarzad Jednostki dominujgcej albo zamierza dokona¢ likwidacji
Grupy, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub
zaniechania dziatalno$ci.

Zarzad Jednostki dominujgcej oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniatlo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci”). Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujgce;j
sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za
istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujgcej obecnie lub w przyszitosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a
takze:

e identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominieé, wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania procedur
badania, ktére sg odpowiednie w danych okoliczno$ciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci kontroli wewnetrznej Grupy;

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos$¢ szacunkow
ksiegowych oraz powigzanych ujawnieh dokonanych przez Zarzad Jednostki dominujgcej;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Jednostki dominujacej
zasady kontynuaciji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodow badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére
mogg poddawaé w znaczgcg watpliwosé zdolno$¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotha niepewno$é, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym lub, jeZeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg
oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia sprawozdania biegtego rewidenta,
jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowag, ze Grupa zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawarto$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w
tym ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg
transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajgcy rzetelng prezentacije;
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e planujemy i przeprowadzamy badanie grupy w celu uzyskania wystarczajgcych odpowiednich
dowodéw badania odnos$nie do informacji finansowych jednostek lub jednostek biznesowych wewnatrz
Grupy jako podstawy do wyrazenia opinii na temat skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Jestesmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzér i przeglad pracy wykonanej na potrzeby badania grupy
i jesteSmy wytgcznie odpowiedzialni za naszg opinie z badania.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu Jednostki dominujgcej odnosnie, miedzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz znaczgcych ustalen badania, w tym wszelkich znaczacych
stabo$ci kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu Jednostki dominujgcej oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogow etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz komunikujemy wszystkie powigzania i inne sprawy,
ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma
to zastosowanie, informujemy o dziataniach podjetych w celu wyeliminowania tych zagrozen oraz
zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw komunikowanych Komitetowi Audytu Jednostki dominujgcej ustalilismy te sprawy, ktére byty
najbardziej znaczgce podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres i
dlatego uznali$my je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta, chyba Ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,
w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢é komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac¢, ze negatywne konsekwencje przewazytyby
korzysci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje
Inne informacje
Na inne informacje sktadaja sie:

e sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2024 r. (,Sprawozdanie z
dziatalnosci”) wraz z oswiadczeniem o stosowaniu tadu korporacyjnego, ktére jest wyodrebniong
czescig tego Sprawozdania z dziatalnosci,

e inne dokumenty sktadajgce sie na Skonsolidowany Raport Roczny za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2024 r. (,Raport roczny”),

(razem ,Inne informacje”).

Inne informacje nie obejmujg skonsolidowanego sprawozdania finansowego i sprawozdania biegtego
rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzgdzenie Innych informacji zgodnie z przepisami
prawa.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalno$ci wraz z wyodrebniong czescig spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o
rachunkowos$ci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta
Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem wynikajgcym z
KSB jest przeczytanie Innych informaciji, i czynigc to, rozwazenie czy sg one istotnie niespdjne ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania lub w inny
sposob wydajg sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne
znieksztafcenie Innych informaciji, jesteSmy zobowigzani poinformowa¢ o tym w naszym sprawozdaniu z
badania.
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Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie opinii, czy
Sprawozdanie z dziatalno$ci zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami, czy jest zgodne z informacjami
zawartymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz wydanie o$wiadczenia, czy w
Swietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania stwierdzono istotne znieksztatcenia w
Sprawozdaniu z dziatalnos$ci oraz wskazanie, na czym polega kazde takie istotne znieksztatcenie.

Ponadto jestesmy zobowigzani do wydania opinii, czy Grupa w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu
korporacyjnego zawarta wymagane informacje.

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania nie
stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci oraz w pozostatych Innych informacjach istotnych
znieksztatcen.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci
Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci:

e zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 71
Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim
(,Rozporzagdzenie o informacjach biezgcych”);

e jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Opinia o oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Grupa zawarta informacje okreslone
w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 Rozporzadzenia o informacjach biezacych. Ponadto, naszym zdaniem,
informacje wskazane w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz i tego Rozporzadzenia zawarte w
oswiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego sg zgodne z majgcymi zastosowanie przepisami oraz
informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Opinia o zgodnosci oznakowania skonsolidowanego sprawozdania finansowego z
wymogami Jednolitego Europejskiego Formatu Elektronicznego (,,ESEF”)

W zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaliSmy zaangazowani przez
Zarzad Jednostki dominujgcej na podstawie umowy do przeprowadzenia ustugi atestacyjnej dajgce;j
racjonalng pewnos¢ w celu wyrazenia opinii czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy na dzien i
za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. sporzgdzone w jednolitym elektronicznym formacie raportowania
zawarte w pliku o nazwie GLOBETRADECENTRESA-2024-12-31-0-pl (,skonsolidowane sprawozdanie
finansowe w formacie ESEF”) zostato oznakowane zgodnie z wymogami okreslonymi w artykule 4
Rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) nr 2019/815 z dnia 17 grudnia 2018 r. uzupetniajgcego
Dyrektywe 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do regulacyjnych standardow
technicznych dotyczacych specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania (,Rozporzgdzenie
ESEF”).

Opis przedmiotu zlecenia i majgce zastosowanie kryteria

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe w formacie ESEF zostato sporzgdzone przez Zarzad Jednostki
dominujgcej w celu spetnienia wymogdw technicznych dotyczacych specyfikacji jednolitego elektronicznego
formatu raportowania oraz oznakowania, ktére sg okreslone w Rozporzadzeniu ESEF.

Przedmiotem naszej ustugi atestacyjnej jest zgodno$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego w
formacie ESEF z wymogami Rozporzgdzenia ESEF, a wymogi tam okreslone stanowia, naszym zdaniem,
odpowiednie kryteria do sformutowania przez nas opinii.
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Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

Zarzad Jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w formacie ESEF zgodnie z wymogami technicznymi dotyczacymi specyfikacji jednolitego
elektronicznego formatu raportowania, ktére sg okreslone w Rozporzgdzeniu ESEF. Odpowiedzialnosc¢ ta
obejmuje wybdr i zastosowanie odpowiednich znacznikéw XBRL przy uzyciu taksonomii okreslonej w
Rozporzgdzeniu ESEF. Odpowiedzialno$¢ Zarzadu Jednostki dominujgcej obejmuje réwniez
zaprojektowanie, wdrozenie i utrzymanie systemu kontroli wewnetrznej zapewniajgcej sporzadzanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w formacie ESEF wolnego od istotnych niezgodnosci z
wymogami Rozporzadzenia ESEF oraz jego oznakowanie zgodnie z tymi wymogami.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej, obejmujgcej rowniez sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zgodnie z formatem wynikajgcym z przepiséw prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Naszym celem byto wyrazenie opinii, na podstawie przeprowadzonej ustugi atestacyjnej dajgcej racjonalng
pewnosé, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe w formacie ESEF zostato oznakowane, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia ESEF.

Wykonali$my ustuge zgodnie z Krajowym Standardem Ustug Atestacyjnych Innych niz Badanie i Przeglad
3001PL - ,Badanie sprawozdan finansowych sporzgdzonych w jednolitym elektronicznym formacie
raportowania” ("KSUA 3001PL”") oraz gdzie jest to stosowne z Krajowym Standardem Ustug Atestacyjnych
Innych niz Badanie i Przeglad 3000 (Z) w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Atestacyjnych
3000 (zmienionego) - ,Ustugi atestacyjne inne niz badania i przeglady historycznych informac;ji
finansowych” (,KSUA 3000 (Z)”). Standardy te naktadajg na nas obowigzek planowania i wykonywania
procedur w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé¢, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe w
formacie ESEF zostato oznakowane, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi kryteriami.

Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze ustuga przeprowadzona
zgodnie z KSUA 3001PL oraz gdzie stosowne zgodnie z KSUA 3000 (Z) zawsze wykryje istotne
znieksztatcenie (istotng niezgodnos$é z wymogami).

Wybér procedur zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym od jego oszacowania ryzyka wystgpienia
istotnych znieksztatceh spowodowanych oszustwem lub btedem. Przeprowadzajgc oszacowanie tego
ryzyka biegty rewident bierze pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w formacie ESEF, w celu zaplanowania stosownych
procedur, ktére majg zapewni¢ biegtemu rewidentowi wystarczajgce i odpowiednie do okolicznosci dowody.
Ocena funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej nie zostata przeprowadzona w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci jej dziatania.

Wymogi zarzadzania jakoscig i etyczne

Stosujemy Krajowy Standard Kontroli Jakosci 1 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Zarzgdzania
Jakoscig (PL) 1 - ,Zarzadzanie jakoscig dla firm wykonujgcych badania lub przeglady sprawozdanh
finansowych lub zlecenia innych ustug atestacyjnych lub pokrewnych” opracowanego przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Badania i Ustug Atestacyjnych i przyjetego uchwatg Rady Polskiej Agencji
Nadzoru Audytowego (,KSKJ 17). Zgodnie z wymogami KSKJ 1, utrzymujemy kompleksowy system kontroli
jakosci, obejmujgcy udokumentowane polityki i procedury odnosnie zgodnosci z wymogami etycznymi,
standardami zawodowymi oraz majgcymi zastosowanie wymogami prawnymi i regulacyjnymi.

Przeprowadzajac ustuge, przestrzegaliSmy wymogow niezaleznosci i innych wymogow etycznych w
Kodeksie etyki. Kodeks etyki oparty jest na podstawowych zasadach uczciwosci, obiektywizmu,
zawodowych kompetencji i nalezytej starannosci, zachowania poufnosci oraz profesjonalnego
postepowania. PrzestrzegaliSmy réwniez innych wymogow niezaleznosci i etyki, ktére majg zastosowanie
dla niniejszej ustugi atestacyjnej w Polsce.
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Podsumowanie wykonanej pracy

Zaplanowane i przeprowadzone przez nas procedury miaty na celu uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe w formacie ESEF zostato oznakowane, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z obowigzujgcymi wymogami. Nasze procedury obejmowaty miedzy innymi:

e uzyskanie zrozumienia procesu sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego w
formacie ESEF obejmujgcego proces wyboru i zastosowania przez Grupe znacznikow XBRL i
zapewniania zgodnos$ci z Rozporzadzeniem ESEF, w tym zrozumienie mechanizmow systemu kontroli
wewnetrznej zwigzanych z tym procesem;

e uzgodnienie, na wybranej probie, oznakowanych informacji zawartych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w formacie ESEF do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego;

e ocene spehienia standardéw technicznych dotyczacych specyfikacji jednolitego elektronicznego
formatu raportowania, w tym zastosowania formatu XHTML, przy uzyciu specjalistycznego narzedzia
informatycznego;

e ocene kompletnosci oznakowania informacji w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w formacie
ESEF znacznikami XBRL;

e oceneg czy znaczniki XBRL z taksonomii okreslonej w Rozporzgdzeniu ESEF zostaty odpowiednio
zastosowane oraz, czy odpowiednio uzyto rozszerzen taksonomii w sytuacjach, gdy w podstawowej
taksonomii okreslonej w Rozporzadzeniu ESEF nie zidentyfikowano odpowiednich elementéw;

e ocene prawidiowosci zakotwiczenia zastosowanych rozszerzen taksonomii w podstawowej taksonomii
okreslonej w Rozporzadzeniu ESEF.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe naszej
opinii.

Opinia

Naszym zdaniem, na podstawie przeprowadzonych procedur, skonsolidowane sprawozdanie finansowe w

formacie ESEF zostato oznakowane, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia ESEF.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z nasza najlepsza wiedzg i przekonaniem o$wiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem, ktére sg
zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych rewidentach nie byly
swiadczone, a ustugi niebedgce badaniem sprawozdan finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz
Jednostki dominujgcej i jednostek przez nig kontrolowanych w ramach Unii Europejskiej sg zgodne z
prawem i przepisami obowigzujgcymi w Polsce.

Ustugi niebedace badaniem sprawozdan finansowych, ktére SwiadczyliSmy na rzecz Jednostki dominujgcej
i jednostek przez nig kontrolowanych w ramach Unii Europejskiej w okresie od rozpoczecia badanego
okresu do wydania sprawozdania z badania zostaty wymienione w sprawozdaniu z dziatalnosci w punkcie
15.

Wybér firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy uchwatg Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej z dnia 9 lutego 2022 r. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy badamy nieprzerwanie poczgwszy od roku obrotowego zakonczonego
31 grudnia 2022 r., to jest przez 3 kolejne lata.
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Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod
numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Piotr
Wyszogrodzki.

Piotr Wyszogrodzki
Kluczowy Biegty Rewident

Numer w rejestrze: 90091

Warszawa, 29 kwietnia 2025 r.
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