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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

(w milionach EUR)

AKTYWA Nota 3 grugonzig 332?;5”(3222 2102?322:12
przeksztatcone) przeksztatcone)
Aktywa trwate
Inwestycje kapitatowe i dtuzne w jednostkach zaleznych 16 1.103,3 14777 1.189,6
Dtugoterminowe naleznosci 21 195,5 179,5 -
Rzeczowe aktywa trwate 0.5 0.4 0.4
1.299,3 1.357,6 1.190,0
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 21 16,3 2,0 1.4
Naleznosci z tyt, podatku VAT oraz podatku dochodowego 0.4 1,1 -
Naleznosci z tyt, sprzedazy udziatéw w spofce zaleznej 9 . 10,0 -
Przedptaty. czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 0.3 1,5 0.9
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 22 . 19,0 -
Depozyty krotkoterminowe 0,1 0,1 0,1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 28,8 8,8 5,3
45,9 42,5 7,7
AKTYWA RAZEM 1.345,2 1.400,1 1.197,7
e STous igmens e
PASYWA przeksztatcone) przeksztatcone)
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 18 12,9 12,9 12,9
Nadwyzka z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 18 668,9 668,9 668,9
Instrument kapitatowy z tytutu emisji obligacji partycypacyjnych 18 41,7 41,7 -
Inne kapitaty rezerwowe 18 (42,0) (42,0) (42,2)
Efekt wyceny transakcji zabezpieczajgcych 19 (11,5) (13,7) 0,7
Réznice kursowe z przeliczenia (2,5) (2,6) (2,6)
Zyski zatrzymane 18 3114 462,6 464,2
978,9 1.127,8 1.101,9
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowa cze$¢ pozyczek od jednostek powigzanych 20 180,8 101,8 72,7
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu przejecia wierzytelnosci 21 147,9 135,8 -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 15,2 15,6 19,3
Zobowigzania z tytutu gwaranc;ji finansowych 24 4,9 - -
Rezerwa na sprawy sporne 24 - 7,3 -
Pozostate dtugoterminowe zobowigzania 1,5 1,0 1,0
350,3 261,5 93,0
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 23 9,9 10,8 2,8
Zobowigzania z tytutu gwarancji finansowych 24 3,1 - -
Zobowigzania z tyt, podatku VAT oraz podatku dochodowego 3,0 - -
16,0 10,8 2,8
PASYWA RAZEM 1.345,2 1.400,1 1.197,7

* Dalsze szczegoty w nocie 3 Podstawa sporzgdzenia sprawozdar finansowych.

Zataczone dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
(w milionach PLN)

Rok zakonczony
Rok zakonczony 31 grudnia 2024*

Nota 31 grudnia 2025  (dane przeksztatcone)

Przychody z tytutu zarzgdzania 10 2,6 2,6
Przychody finansowe 11 33,6 26,5
Udziat w zysku jednostek zaleznych 16 > 5,9
Wycena pozyczek udzielonych do wartosci godziwej 16 o 26,9
Zysk z tytutu réznic kursowych, netto 1,4 29
Pozostate przychody 0,3 -
Przychody i zyski razem 37,9 64,8
Koszty dziatalnosci operacyjnej 12 (16,9) (10,5)
Udziat w stracie jednostek zaleznych 16 (140,7) -
Wycena pozyczek udzielonych do wartosci godziwej 16 (12,2) -
Koszty finansowe 13 (15,5) (24,8)
Pozostate koszty (4,2) (5,2)
Koszty i straty razem (189,5) (40,5)
Wynik przed opodatkowaniem (151,6) 24,3
Podatek dochodowy 14 0,4 3,6
Zysk / (strata) za rok (151,2) 27,9
Zyskl/(strata) na jedng akcje (w EUR) — podstawowy 15 (0,26) 0,05
Zysk/(strata) na jedng akcje (w EUR) — rozwodniony 15 (0,26) 0,05

* Dalsze szczegoty w nocie 3 Podstawa sporzgdzenia sprawozdar finansowych.

Zataczone dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
(w milionach EUR)

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024*
(dane przeksztatcone)

Zysk | (strata) za rok

Inne catkowite dochody netto niepodlegajgce przeklasyfikowaniu do
wyniku w kolejnych okresach sprawozdawczych

Zysk/(strata) z wyceny transakcji zabezpieczajgcych, w tym:

Zysk/(strata) z wyceny transakcji zabezpieczajacych dotyczacy Spotki

Zysk/(strata) z wyceny transakcji zabezpieczajacych dotyczacy spoétek zaleznych

Podatek dochodowy

Zysk [ (strata) netto z wyceny transakcji zabezpieczajacych

Réznice kursowe z przeliczenia

Inne catkowite dochody netto podlegajace przeklasyfikowaniu
do zysku lub straty w kolejnych okresach sprawozdawczych

taczne catkowite dochody

(151,2) 27,9
2,1 (18,3)
2,1 (18,3)
0,1 2,3
2,2 (16,0)
0,1 -
2,3 (16,0)
(148,9) 11,9

* Dalsze szczegoty w nocie 3 Podstawa sporzgdzenia sprawozdar finansowych.

Zataczone dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

(w milionach EUR)

Saldo na 1 stycznia 2025 roku

Inne catkowite dochody

Wynik za rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku

Catkowity dochéd za rok

Saldo na 31 grudnia 2025 roku

Saldo na 1 stycznia 2024 roku
(dane przeksztatcone)

Inne catkowite dochody

Wynik za okres zakonczony
31 grudnia 2024 roku

Catkowity dochod za rok
Wyptata dywidendy

Emisja obligacji partycypacyjnych
Pozostate zmiany

Saldo na 31 grudnia 2024 roku*
(dane przeksztatcone)

Nadwyzka z emisji akcji Instrument kapitatowy
Kapitat powyzej ich wartosci z tytulu emisji obligacji Inne kapitaty Efekt wyceny transakcji Roéznice kursowe Zyski
podstawowy nominalnej partycypacyjnych rezerwowe zabezpieczajacych z przeliczenia zatrzymane Razem
12,9 668,9 41,7 (42,0) (13,7) (2,6) 462,6 1.127,8
- - - - 2,2 0,1 - 2,3
- - - - - - (151,2) (151,2)
- - - - 2,2 0,1 (151,2) (148,9)
12,9 668,9 41,7 (42,0) (11,5) (2,5) 311,4 978,9
Nadwyzka z emisji akcji Instrument kapitatowy z Efekt wyceny Réznice
Kapitat powyzej ich wartosci tytutu emisji obligacji Inne kapitaty transakcji kursowe z Zyski
podstawowy nominalnej partycypacyjnych rezerwowe zabezpieczajacych przeliczenia zatrzymane Razem
12,9 668,9 - (42,2) 0,7 (2,6) 464,2 1.101,9
- - - - (16,0) - - (16,0)
- - - - - - 27,9 27,9
- - - - (16,0) - 27,9 11,9
- - - - - - (29,3) (29,3)
- - 41,7 - - - - 41,7
B . - 0,2 16 - (0,2) 1,6
12,9 668,9 41,7 (42,0) (13,7) (2,6) 462,6 1.127,8

* Dalsze szczegoty w nocie 3 Podstawa sporzgdzenia sprawozdar finansowych.

Zatgczone dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

(w milionach EUR)

Rok zakonczony

Rok zakonczony
31 grudnia 2024*

Note 31 grudnia 2025 (dane przeksztatcone)
PRZEPLYWY SRODKC’)W PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:
Wynik przed opodatkowaniem (151,6) 24,3
Korekty o pozycje:
Udziat w (zysku)/stracie jednostek zaleznych 140,7 (5,9)
Wycena pozyczek udzielonych do wartosci godziwej 12,2 (26,9)
Strata/(zysk) z tytutu réznic kursowych, netto (1,4) (2,9)
Przychody finansowe 11 (33,6) (26,5)
Koszty finansowe 13 15,5 24,8
Amortyzacja 0,1 0,1
Sro_dki pi_eniei_ne z dziatalnosci opergcyjnej _przed ) (18,1) (13,0)
zmianami kapitatu obrotowego, dywidenda i odsetkami ’ ’
Zr_niana stanu naleznoéci,' cz_y_nnych rozliczgﬁ (13,1) (12)
miedzyokresowych kosztéw i innych aktywéw obrotowych ’ ’
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych 29 45
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan ’ ’
Zmiana stanu zobowigzan diugoterminowych (6,7) 7.3
Dywidendy otrzymane 9 2,5 12,6
Odsetki otrzymane 13,3 1,2
Odsetki zaptacone (0,6) -
Pozostate zmiany 1,1 -
Przepiyv_vy §'rodkc’>w pienieznych z dziatalnosci (19,4) 11,4
operacyjnej
Podatek dochodowy zaptacony w okresie (0,4) -
Srodki p_ien_ieine netto z/ (wykorzystane w) dziatalnosci (19,8) 11,4
operacyjnej
PRZEPLYWY SRODKC’)W PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:
Wydatki na $rodki trwate (0,3) (0,1)
Sprzedaz udziatéw w spétkach zaleznych 9 16,8 -
Sprzedaz wierzytelnosci - 3,2
Pozyczki udzielone 9 (183,1) (16,2)
Sptaty pozyczek 9 124,9 10,3
3r<_>dk| pu?n_u?zne netto_wy_korzystane w @1,7) 2,8)

ziatalnosci inwestycyjnej

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
FINANSOWEJ:
Splata pozyczek i kredytéw dtugoterminowych 20 (12,3) (4,2)
Otrzymane pozyczki 20 93,9 27,7
Wyptacona dywidenda - (29,6)
Zmiana stanu depozytéw krotkoterminowych - -
Srodki piepieine netto z/ (wykorzystane w) dziatalnosci 81.6 (6,1)
finansowej i ’
Rézpice kur’sowe z przeliczenia srodkéw pienieznych i ich (0,1) 10
ekwiwalentéw, netto ’ '
Zmiana stanu netto srodkow pienieznych i ich
ekwiwalentéw plenieEny A 3,5
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 8,8 53
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 28,8 8,8

* Dalsze szczegoty w nocie 3 Podstawa sporzgdzenia sprawozdar finansowych.

Zataczone dodatkowe noty objasniajgce stanowig integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
6



ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE
(w milionach EUR)

1 = Informacje ogéine

Globe Trade Centre S.A. (,Spotka”, ,GTC”) jest miedzynarodowym deweloperem i inwestorem. Spoétka zostata
zarejestrowana 19 grudnia 1996 roku w Warszawie. Siedziba Spoétki miesci sie w Warszawie (Polska), przy
ul. Komitetu Obrony Robotnikéw 45A. Spoétka poprzez swoje jednostki zalezne posiada udzialy w spétkach
nieruchomosciowych o charakterze komercyjnym oraz mieszkaniowym przede wszystkim w Polsce, na
Wegrzech, Niemczech, Bukareszcie, Belgradzie, Zagrzebiu oraz w Sofii. W dziatalnosci Spdéiki nie wystepuje
Sezonowose.

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

Na dzien 31 grudnia 2025 roku gtéwnym akcjonariuszem Spétki jest GTC Dutch Holdings B.V. (,GTC Dutch”),
ktory posiada 337.637.591 akcji Spotki, stanowigcych 58,80% kapitatu zakladowego Spoétki, uprawniajgcymi do
337.637.591 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A., co stanowi 58,80% ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spdtki. 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% ogdinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A.
Ostatecznym udziatowcem GTC Dutch oraz GTC Holding Zrt. jest Optimum Venture Private Equity Funds, ktory
posrednio posiada 359.528.880 akcji GTC S.A., uprawniajgcych do 359.528.880 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoftki, stanowigcych 62,61% kapitatu akcyjnego Spofki i uprawniajgcych do 62,61% ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A.

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

2 = Waluty funkcjonalne i sprawozdawcze

Jednostkowe sprawozdanie jest sporzadzane w euro (,EUR”). Wszystkie dane finansowe wyrazone sg w
milionach EUR, o ile nie zaznaczono inaczej. Walutg funkcjonalng GTC S.A. jest euro (dalsze informacje w
punkcie 6b).

Spotka wykazuje inwestycje kapitatowe i dtuzne w jednostkach zaleznych zgodnie z metodg praw wiasnosci, ale
pozyczki, prezentowane w tej linii sg wyceniane w wartosci godziwej wedtug standardu MSSF 9 Instrumenty
finansowe. Dla kazdej jednostki zaleznej oddzielnie ustalana jest waluta funkcjonalna, a wszelkie pozycje
w sprawozdaniu finansowym dla kazdej jednostki sg wykazywane przy uzyciu waluty funkcjonalne;.

Sprawozdania finansowe tych jednostek, kidre zostaly przygotowane w walucie funkcjonalnej sg zawarte
w sprawozdaniu finansowym po przeliczeniu na euro z uzyciem wtasciwego kursu, wybranego zgodnie z MSR
21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych. Aktywa oraz pasywa, poza skfadnikami kapitatéw wiasnych,
zostaty przeliczone wedtug kursu z dnia bilansowego, natomiast pozycje rachunku zyskéw i strat — $rednim
kursem za okres. Powstate z przeliczenia réznice kursowe sg odnoszone na kapitat i wykazywane oddzielnie,
jako ,Rdznice kursowe z przeliczenia” bez wptywu na wynik za biezacy okres.

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
przeszacowywane na koniec okresu wedtug kursu obowigzujgcym w ostatnim dniu danego okresu. Powstate
réznice kursowe sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat.

Nastepujace kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 1 stycznia 2024
PLN/EUR 4,2267 4,2730 4,3480



ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE
(w milionach EUR)

3 = Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”).

Zmiana waluty prezentaciji

Poczawszy od jednostkowego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku, Spétka
zmienita walute prezentacji ze ztotego polskiego (PLN) na euro (EUR). Zmiana ta zostata wprowadzona w celu
zwiekszenia przydatnosci, przejrzystosci i poréwnywalnosci informacji finansowych Spoétki z innymi europejskimi
podmiotami z sektora nieruchomosci, a tym samym odpowiedzi na oczekiwania miedzynarodowych inwestoréw.
Ponadto, biorgc pod uwage, ze Spdtka stosuje juz EUR jako swojg walute funkcjonalng, Zarzad uznat, ze
prezentacja sprawozdan w EUR zapewnia wierniejsze odzwierciedlenie sytuacji finansowej i wynikow Spoiki.
Zgodnie z oficjalnym stanowiskiem Ministerstwa Finanséw, jednostki sporzadzajace sprawozdania finansowe
zgodnie z MSSF mogg wybra¢ walute prezentacji inng niz ztoty polski'. Po wprowadzeniu tej zmiany zaréwno
walutg prezentacji jak i walutg funkcjonalng Spétki jest EUR.

Zmiana ta stanowi zmiane zasad (polityki) rachunkowosci i zostata zastosowana retrospektywnie, zgodnie z
wymogami MSR 8. W celu zapewnienia poréwnywalnosci, wszystkie uprzednio prezentowane pozycje
denominowane w walutach innych niz EUR zostaty przeliczone retrospektywnie na EUR zgodnie z metodologig
wymagang przez MSR 21, j.:

e aktywa i zobowigzania przeliczono po kursie zamkniecia obowigzujgcym na kazdy dzien bilansowy,

e przychody i koszty przeliczono wedlug s$rednich kurséw za dany okres (chyba Zze $rednia nie
odzwierciedla w przyblizeniu kurséw z dat transakcji),

e w nastepstwie ujednolicenia waluty funkcjonalnej i prezentacyjnej, pozycja ,Rdéznice kursowe z
przeliczenia”, prezentowana w kapitale wtkasnym, zostata skorygowana poprzez wyksiegowanie efektu
przeliczenia danych na walute prezentacyjna, ktéry byt uprzednio w tej pozycji ujmowany. Po
skorygowaniu salda wykazywane w tej pozycji dotyczg przeliczenia danych z jednostek zaleznych
Spotki, ktdére majg inng walute funkcjonalng niz euro.

Przyjecie EUR jako waluty prezentacji:

e nie wplywa na walute funkcjonalng Spdtki (ktérg pozostaje euro),
e nie wplywa na rzeczywiste transakcje, przeptywy pieniezne ani wyniki operacyjne,
¢ wptywa jedynie na sposob przeliczenia i prezentacji sprawozdania finansowego.

Skutki odnoszg sie wytgcznie do retrospektywnej zmiany prezentowanych danych na euro. Wszystkie dane
poréwnawcze przedstawione w niniejszym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z wymogami MSSF, zostaty
przeksztatcone tak, aby odzwierciedla¢ nowg walute prezentacji.

4 = Kontynuacja dziatalnosci

Zarzad jest zobowigzany do oceny, czy zasadne jest sporzadzenie jednostkowego sprawozdania GTC S.A. przy
zatozeniu kontynuacji dziatalnosci. Dokonujgc tej oceny, Zarzad wziat pod uwage zaréwno sytuacje ptynnosciowg
Spdiki, jak i jej powigzania finansowe z Grupg GTC, w tym udzielone gwarancje dotyczgce zadtuzenia spotek
zaleznych.

Jak ujawniono w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy GTC za rok zakonczony 31 grudnia 2025
roku, ujemny kapitat obrotowy netto Grupy wynikat gtéwnie z prezentacji niezabezpieczonych obligacji (Senior
Unsecured Notes — "SUNs") wyemitowanych przez GTC Aurora Luxembourg S.A. oraz kredytéw bankowych
w spétkach zaleznych jako zobowigzan krétkoterminowych. Po udanym refinansowaniu SUNs w marcu 2026 roku
oraz krotkoterminowych kredytow bankowych dokonanym po dniu bilansowym, Grupa odnotowata znaczacg
poprawe kapitatu obrotowego netto i ptynnosci finansowej. W oparciu o te zdarzenia Zarzad uznal, ze nie istnieje

' https://www.gov.pl/web/finanse/czy-jest-mozliwe-sporzadzanie-w-innej-walucie-niz-zloty-polski-rocznych-sprawozdan-finansowych-i-rocznych-
skonsolidowanych-sprawozdan-finansowych [dostep: 03.04.2026]
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ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE
(w milionach EUR)

istotna niepewnosé, ktéra mogtaby poddawac w watpliwosé zdolnosé Grupy do kontynuowania dziatalnosci (zob.
nota 4 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy GTC).

Biorgc pod uwage fakt, ze Spdtka petni funkcje gwaranta dla poszczegdlnych instrumentéw dtuznych
zaciggnietych przez spotki zalezne (zob. nota 25), Zarzad przeanalizowat réwniez, czy ewentualne ryzyko
refinansowania na poziomie spotek zaleznych mogtoby mie¢ negatywny wptyw na ptynno$¢ Spdtki. Na dzien
bilansowy, spoiki zalezne pomysinie zrefinansowaly swoje krétkoterminowe zobowigzania objete gwarancjami
Spétki. Pomys$ine rezultaty proceséw refinansowania w ramach Grupy, poprawa postrzegania Grupy przez
instytucje finansowe oraz zaawansowany etap negocjacji dalszych refinansowan stanowig w ocenie Zarzadu
wystarczajgce potwierdzenie, ze zadtuzenia gwarantowane przez Spotke bedzie regulowane w normalnym toku
dziatalnosci i nie przeksztalci sie w zobowigzania Spofki.

Ponadto, dokonujgc oceny zdolnosci do kontynuacji dziatalnosci, Zarzad wzigt pod uwage dostepne $rodki
pieniezne, prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej Spotki, zdolnosé¢ Grupy do
refinansowania zadtuzenia zewnetrznego, dostepne mechanizmy wsparcia finansowego w ramach Grupy, a
takze potencjalne wptywy z ewentualnej sprzedazy wybranych aktywow, jesli zasztaby taka potrzeba.

W Swietle powyzszych czynnikéw, a takze biorgc pod uwage dotychczasowy przebieg proceséw refinansowania
w Grupie, brak istotnej niepewnosci co do kontynuacji dziatalnosci przez Grupe oraz brak znaczacego ryzyka, ze
potrzeby finansowe spotek zaleznych moglyby obcigzy¢ Spétke, Zarzad uznaje, ze nie istnieje istotna
niepewnos¢, ktéra mogtaby poddawac w istotng watpliwos¢ zdolnosé Spotki do kontynuowania dziatalnosci. W
zwigzku z tym Zarzad uznaje za zasadne sporzadzenie niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego
przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

Whptlyw sytuacji w Ukrainie na Spotke oraz Grupe GTC

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania bezposredni wptyw wojny w Ukrainie na dziatalno$¢ Grupy oraz
Spotki nie jest istotny. Niemozliwym jest jednak oszacowanie skali tego wptywu w przysztosci, a ze wzgledu na
duzg zmiennos$¢ sytuacji Spdtka na biezaco monitoruje sytuacje i analizuje jej potencjalny wptyw zaréwno
z perspektywy poszczegoélnych projektdw, jak i catej Grupy oraz jej dtugoterminowych planéw inwestycyjnych.

5 = Zasady rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego sa spéjne
z zasadami, ktére zastosowano przy sporzgdzaniu sprawozdania finansowego Spotki za rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku, z wyjgtkiem zmiany waluty prezentacji (patrz nota 3) oraz nowych standardéw, ktére
obowigzujg od 1 stycznia 2025 roku (nota 5).

6 = Nowo opublikowane, obecnie nieobowigzujace standardy i interpretacje

NOWO OPUBLIKOWANE STANDARDY, MAJACE ZASTOSOWANIE DO ROCZNYCH OKRESOW
SPRAWOZDAWCZYCH ROZPOCZYNAJACYCH SIE DNIA 1 STYCZNIA 2025 ROKU LUB POZNIEJ

e Zmiany do MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych. W dniu 15 sierpnia 2023 roku RMSR
opublikowata zmiany do MSR 21, ktére precyzujag, kiedy waluta jest wymienialna na inng walute, a w
sytuacji braku wymienialnosci okreslajg sposoéb ustalania kursu wymiany, jaki nalezy stosowac, oraz zakres
informacji wymaganych do ujawnienia w takich przypadkach. Zmiany majg na celu zapewnienie jednolitego
stosowania zasad ustalania kursu w warunkach braku wymienialnosci oraz zwiekszenie przejrzystosci
ujawnianych informacji. Zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) 2024/2862 wszystkie jednostki stosujg zmiany
najpozniej od pierwszego roku obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2025 roku lub pdznie;j.

Spétka ocenia, ze powyzsze zmiany nie majg istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Spditki oraz jej kapitat
badz wynik netto.



ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE
(w milionach EUR)

NOWO OPUBLIKOWANE, OBECNIE NIEOBOWIAZUJACE STANDARDY | INTERPRETACJE
Przyjete przez Komisje Europejskg

e MSSF 18 Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych. W dniu 9 kwietnia 2024 roku RMSR
opublikowata MSSF 18, ktéry ma zastgpi¢ MSR 1, i wprowadza on nowa strukture prezentacji rachunku
zyskéw i strat oparta na wyodrebnieniu pieciu kategorii operacyjnych, a takze obowigzkowe sumy
czesciowe oraz ujawnienia miar wynikéw zdefiniowanych przez kierownictwo (MPM). Celem standardu jest
zwiekszenie poréwnywalnosci i przejrzystosci prezentowanych informacji. MSSF 18 bedzie obowigzywat
dla okresow rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku, z koniecznoscig retrospektywnego przeksztatcenia
danych poréwnawczych za 2026 roku.

e Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 dotyczgce klasyfikacji, wyceny i ujawnien instrumentéw finansowych (w tym
kontraktdw na energie elektryczng oraz rozliczen elektronicznych). W maju 2024 roku RMSR opublikowata
zmiany do MSSF 9 i MSSF 7, ktére doprecyzowujg zasady klasyfikacji aktywoéw finansowych z cechami
warunkowymi (w tym cechami ESG) oraz rozliczania zobowigzan za pomocg systemoéw ptatnosci
elektronicznych, a takze precyzujg ocene wybranych kontraktéw zwigzanych z dostawami energii
elektrycznej pod katem spetnienia kryteriow SPPI i charakterystyki przeptywow pienieznych; jednoczesnie
wprowadzono rozszerzone wymogi ujawnieniowe dotyczace inwestycji w instrumenty kapitatowe
wyceniane wedlug wartosci godziwej przez inne catkowite dochody oraz instrumentéw o cechach
warunkowych. Zmiany majg na celu ujednolicenie stosowania zasad klasyfikacji i wyceny oraz wtasciwg
prezentacje ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowym. Zmiany beda obowigzywac¢ dla okresow
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2026 roku.

e Zmiany do réznych standardéw wynikajgce z corocznych przegladéow MSSF. RMSR opublikowata pakiet
zmian obejmujgcy m.in. MSSF 1, MSSF 7, MSSF 9 oraz MSR 7, majacy na celu doprecyzowanie
istniejagcych wymogdw ujmowania, prezentacji oraz ujawnien i zwigkszenie spojnosci stosowania
standardow. Zmiany te odnoszg sie do wybranych paragraféw i zazwyczaj majg charakter
doprecyzowujgcy. Pakiet bedzie obowigzywat od 1 stycznia 2026 roku.

Nie zostaty jeszcze przyjete przez Komisje Europejskg

e MSSF 19 Jednostki zalezne niepodlegajgce publicznej odpowiedzialnosci. Opublikowany przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASB) 9 maja 2024 r. i zmieniony 21 sierpnia 2025 r.,
MSSF 19 okresla uproszczone zasady ujawniania informacji dla jednostek zaleznych niepodlegajgcych
publicznej odpowiedzialnosci, ktére stosujg standardy rachunkowosci MSSF w swojej sprawozdawczosci
finansowej. Standard jest przeznaczony dla jednostek zaleznych, ktore nie emitujg instrumentéw dtuznych
ani kapitatowych na rynkach publicznych i nie posiadajg aktywéw w ramach powiernictwa na rzecz szerokiej
grupy osob postronnych. Stosowanie MSSF 19 jest dobrowolne, a standard oferuje uproszczony zestaw
ujawnien, zachowujgc jednocze$nie wymogi dotyczgce ujmowania i wyceny petnych MSSF. MSSF 19 ma
zastosowanie do rocznych okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2027 roku lub
pozniej.

e Zmiany do MSR 21 Skutki zmian kurséw walutowych. Wydane przez IASB 13 listopada 2025 roku zmiany
ustanawiajg jasne wytyczne dotyczgce ustalania kursu walutowego, ktéry nalezy zastosowac, gdy waluta
nie jest wymienialna, oraz okreslajg ujawnienia wymagane w takich okolicznosciach. Zmiany majg na celu
zmniejszenie zrdéznicowania praktyk i zapewnienie spdjnej podstawy do przeliczania sprawozdan
finansowych w warunkach hiperinflacji lub ograniczeh walutowych. Zmiany majg zastosowanie do rocznych
okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku lub pdznie;.

Spotka jest w trakcie oceny wptywu zmian na jej sprawozdanie finansowe. Wymogi nowego standardu MSSF 18
dotyczg gtdwnie trzech zagadnien: rachunku zyskow i strat, wymaganych ujawnieh dotyczacych miar wynikéw
oraz kwestii zwigzanych z agregacjg i dezagregacjg informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych, co
wplynie na prezentacje danych i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych.

Nie przewiduje sie istotnego wptywu innych opublikowanych, ale nieobowigzujacych standardéw na
sprawozdanie finansowe Spotki.
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ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE
(w milionach EUR)

Daty rozpoczecia ich obowigzywania wynikajg z tresci standardéow 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
Unig Europejska.

7 = Istotne polityki rachunkowosci

(a) PODSTAWY RACHUNKOWOSCI

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem pozyczek
(prezentowanych w linii Inwestycje kapitatowe i dtuzne w jednostkach zaleznych), ktére sg wyceniane w wartosci
godziwej wedtug standardu MSSF 9 Instrumenty finansowe oraz inwestycji w jednostki zalezne wyceniane
metodg praw wiasnosci. Ponadto ptatnosci w formie akcji wlasnych oraz pochodne instrumenty finansowe sg
wyceniane wedtug wartosci godziwe;j.

Kluczowe zasady rachunkowosci przedstawiono w kolejnych notach, a znaczace osady oraz szacunki
zaprezentowano ponize;.

(b) ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Sporzgdzenie sprawozdania finansowego Spétki wymaga od Zarzgdu dokonania osadéw, szacunkéw oraz
zatozen, ktére majg wptyw na prezentowane przychody, koszty, aktywa i zobowigzania i powigzane z nimi noty
oraz ujawnienia dotyczgce zobowigzan warunkowych. Niepewnosé, co do tych zatozen i szacunkéw moze
spowodowac istotne korekty wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan w przysztosci.

Walutg funkcjonalng GTC S.A. jest euro, gdyz euro ma na nig istotny i przewazajgcy wplyw, co przejawia sie
miedzy innymi poprzez fakt, ze:
e walutg funkcjonalng jednostek zaleznych GTC jest w przewazajgcej czesci waluta euro co wplywa
bezposrednio na warto$¢ inwestycji Spotki;
e warunki i rozliczenia transakgji dotyczgcych nowych inwestycji lub sprzedazy uprzednio posiadanych
inwestycji sg ustalane i przeprowadzane w euro;
e umowy zarzgdzania z jednostkami zaleznymi sg zawierane w stawkach wyrazonych w euro.

Spotka wykorzystuje szacunki w celu ustalenia stawek amortyzacyjnych, wyceny inwestycji, ustalenia podatku
odroczonego oraz odpisu aktualizujgcego naleznosci.

Wartos¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustala sie wykorzystujac
odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozern Spotka kieruje sie profesjonalnym
osgdem.

Wszelkie zmiany wartosci godziwej pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym analizowane sg w ramach
kompleksowej oceny zaangazowania Spotki w kazdg z jednostek zaleznych, w tym m.in. zaréwno poprzez
inwestycje bezposrednie, jak i pozyczki. W zaleznosci od wynikéw osigganych przez jednostke zalezng, wyceny
jej aktywdw, wysokosci kapitatu wtasnego i innych istotnych czynnikéw Spotka ocenia, jakie zatozenia odnosnie
przeptywow pienieznych i stopy dyskonta nalezy przyja¢ w modelu wyceny do wartosci godziwej. Szacowanie
wartosci godziwej pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym opiera sie na ich wynikach finansowych oraz
ocenie dziatalnosci danej jednostki zaleznej. Spodziewane gorsze wyniki jednostki zaleznej i wynikajgca z tego
nizsza wartos¢ jej aktywow, moga by¢ czynnikiem obnizenia wartosci godziwej pozyczki, ktérej zmiany sg
ujmowane w zgodzie ze stosowang politykg rachunkowosci w rachunku zyskow i strat, i mogg réwniez wptywac
na poziom szacowania wartosci godziwej.

Spétka polega na szacunkach w odniesieniu do rozliczenia ptatnosci w formie akcji wlasnych w Srodkach
pienieznych.

W procesie stosowania jednostkowych zasad (polityki) rachunkowosci Zarzad Spotki dokonat ponizej opisanych
0sgdow.
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ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE
(w milionach EUR)

Spotka rozpoznaje skiadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego bazujgc na zatozeniu, ze w przysziosci
zostanie osiggniety zysk podatkowy pozwalajgcy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw
podatkowych w przyszto$ci mogtoby spowodowac, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Podatek odroczony dotyczacy zewnetrznych réznic przejsciowych odnoszgcych sie do jednostek zaleznych
zostat obliczony w oparciu o oszacowane prawdopodobienstwo, ze te roznice przejSciowe zostang zrealizowane
w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Spotka przeprowadza réwniez ocene prawdopodobienstwa realizacji aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Nieujety sktadnik aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie
na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do wysokosci odzwierciedlajgcej prawdopodobienstwo osiggniecia w
przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktére pozwolg na odzyskanie tego sktadnika aktywoéw.

Spotka ustala na podstawie MSR 32, czy instrument spetnia wymogi, aby zosta¢ zaklasyfikowanym jako dtug lub
kapitat wtasny. W okresie zakornczonym 31 grudnia 2024 roku Spétka wyemitowata Obligacje Partycypacyijne,

ktore zostaty zaklasyfikowane jako instrument kapitatowy — patrz nota 18.

Spotka ustala czy sprawuje kontrole nad jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, na podstawie MSSF 10.
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ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

(w milionach EUR)

8 = Jednostki zalezne

Bezposredni udziat Spotki w kapitale oraz réwnych mu prawach glosu w tych jednostkach na koniec
poszczegolnych okresow zostat przedstawiony ponizej (tabela przedstawia udziat efektywny):

Jednostka 31 grudnia 31 grudnia 1 stycznia
Nazwa dominujaca Siedziba 2025 roku 2024 roku 2024 roku
GTC Korona S.A. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Globis Poznan Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Aeropark Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Globis Wroctaw Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Satellite Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Sterlinga Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Ortal Sp. z 0.0.2 GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Diego Sp. z 0.0.2 GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Francuska Sp. z o0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC UBP Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Pixel Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Moderna Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Centrum Handlowe Wilanéw Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Management Sp. z o0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Corius Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Centrum Swiatowida Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Galeria CTWA Sp. zo.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Artico Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
SLI'S I?ér%%agulzg::'yli)state Development Company GTCSA. Wegry 100% 100% 100%
GTC Origine Investments Pltd GTC S.A. Wegry 100% 100% 100%
GTC Nekretnine Zagreb d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100% 100%
Euro Structor d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 70% 70% 70%
Marlera Golf LD d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100% 100%
GTC Matrix Future d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100% 100%
GTC Seven Gardens d.0.0.2 GTC S.A. Chorwacja - - 100%
GTC Trinity d.o.o0.? GTC S.A. Chorwacja - 100% -
Towers International Property S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100% 100%
Green Dream S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100% 100%
Aurora Business Complex S.R.L.* GTC S.A. Rumunia - - 100%
City Gate Bucharest S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100% 100%
Venus Commercial Center S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100% 100%
City Gate S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100% 100%
City Rose Park S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100% 100%
Advance Business Center EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100% 100%
GTC Yuzhen Park EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100% 100%
Dorado 1 EOOD GTC S.A. Butgaria 100% 100% 100%
GOC EAD?® GTC S.A. Butgaria - - 100%
NRL EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100% 100%
GTC Flex EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100% 100%
Commercial Development d.o.0. Beograd?® GTC S.A. Serbia - - 100%
Glamp d.o.o. Beograd® GTC S.A. Serbia - 30% 30%
GTC Aurora Luxembourg S.A. GTC S.A. Luksemburg 100% 100% 100%
GTC Holding SARL GTC S.A. Luksemburg 100% 100% -
Europort Investment (Cyprus) 1 Limited GTC S.A. Cypr 100% 100% 100%
GTC Finance DAC (“DAC”)® Ocorian Corporate rlandia ) ) )

Trustees

2 Spotki GTC Ortal Sp. z 0.0. i Diego Sp. z 0.0. postawiono w stan likwidacji.

3 Sprzedana.
4 Zlikwidowana.

5 GTC S.A. posiadata 100% udziatéw poprzez jednostke catkowicie zalezng — GTC Hungary, ktéra posiadata 70% udziatéw, a pozostate 30%
nalezaty bezposrednio do GTC S.A. Spotka zostata sprzedana w 2025 roku — patrz nota 9.
5 DAC jest spotkg zalezng Spotki na mocy kontroli sprawowanej na podstawie umoéw (patrz nota 9 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego). Jedyny udziat DAC jest w posiadaniu organizacji non-profit. Spétka nie posiada udziatéw kapitatowych ani finansowych w DAC, w
zwigzku z czym w niniejszym sprawozdaniu finansowym nie ujeto zadnych aktywow inwestycyjnych. Spotka udzielita bezwarunkowej gwaranc;ji

zobowigzan GTC Hungary z tytutu pozyczki udzielonej przez DAC na wykup obligacji SUNs (patrz nota 24).
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ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE
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9 = Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

TRANSAKCJE

W styczniu 2025 roku Spédtka otrzymata wptyw ze sfinalizowanej w grudniu 2024 roku, sprzedazy spétki zaleznej
GTC Seven Gardens d.o.o0. w wysokosci 10 EUR.

W dniu 31 stycznia 2025 roku Grupa sfinalizowata sprzedaz udziatéw serbskiej spotki zaleznej Glamp d.o.o.
Beograd (Projekt X). Transakcja nie byta zawarta z zadnym podmiotem powigzanym. Spétka otrzymata wpltywy
netto w wysokosci 6,8 EUR.

CZLONKOWIE ORGANOW ZARZADZAJACYCH

W dniu 28 maja 2025 roku Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate w przedmiocie odwotania Pana Gyula Nagy
ze stanowiska prezesa Zarzgdu Spotki oraz powotania Pani Matgorzaty Czaplickiej na stanowisko Prezesa
Zarzadu Spofki, ze skutkiem od chwili podjecia uchwaty.

W dniu 7 sierpnia 2025 roku Pan Zsolt Farkas zostat odwotany z funkcji Cztonka Zarzadu Spéiki ze skutkiem od
momentu podjecia uchwaty, a Pan Balazs Gosztonyi zostat odwotany z funkcji Cztonka Zarzadu Spotki ze
skutkiem od dnia 8 wrzesnia 2025 roku.

W dniu 7 sierpnia 2025 roku Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate o powotaniu Pana Jacka Baginskiego na
stanowisko Cztonka Zarzadu Spotki oraz Dyrektora Finansowego, ze skutkiem od dnia 8 wrzesnia 2025 roku,
Pana Antala Botonda Rencza na stanowisko Czlonka Zarzadu Spéitki oraz Dyrektora ds. Zréwnowazonego
Rozwoju Biznesu, ze skutkiem od dnia 11 sierpnia 2025 roku, oraz Pana Mihalya Orszaga na stanowisko Cztonka
Zarzgdu Spoiki oraz Dyrektora ds. Finanséw Korporacyjnych, ze skutkiem od dnia 2 wrzesnia 2025 roku.

W dniu 28 sierpnia 2025 roku Rada Nadzorcza Spdtki powotata pana Sebastiana Junghanel na stanowiska
Cztonka Zarzadu Spotki oraz Dyrektora Operacyjnego (Chief Operating Officer) ze skutkiem od 2 wrzesnia 2025
roku.

27 pazdziernika 2025 roku Pani Matgorzata Czaplicka zrezygnowata z petnienia funkcji Prezesa Zarzgdu Spotki,
ze skutkiem od tego dnia. Rada Nadzorcza podjeta uchwate o powotaniu Pana Botonda Rencza na stanowisko
Prezesa Zarzgdu Spotki, ze skutkiem od momentu podjecia uchwaly.

FINANSOWANIE

W marcu 2025 roku Spétka zawarta umowe pozyczki wewnatrzgrupowej z Centrum Handlowe Wilanow
Sp. z o0.0., jednostkg catkowicie zalezng od Spotki. Na dzien bilansowy wyptacona kwota pozyczki do Spotki
wynosita 25,2 EUR.

W marcu 2025 roku Spétka zawarta umowe pozyczki wewngtrzgrupowej z GTC Galeria CTWA Sp. z o.0.,
jednostkg catkowicie zalezng od Spotki. W pierwszym kwartale 2025 Spoétka wyptacita kwote pozyczki
w wysokosci 42,5 EUR. W czerwcu 2025 roku GTC Galeria CTWA Sp. z 0.0. sptacita cze$¢ pozyczki w kwocie
38,6 EUR.

W kwietniu 2025 roku Spoétka zawarta umowe pozyczki wewnatrzgrupowej z GTC Galeria CTWA Sp. z o.0.,
jednostkg catkowicie zalezng od Spétki. Na dzien bilansowy wyptacona kwota pozyczki do Spétki wynosita 8,6
milionéw PLN (2,0 EUR).

W lutym i czerwcu 2025 roku Spoétka udzielita kolejnej transzy pozyczki wewnatrzgrupowej wyptacajac fagczna
kwote 15 EUR spotce GTC Hungary Real Estate Development Company Pltd.

W ciagu 2025 roku Spoétka udzielita do GTC Paula SARL, jednostki posrednio zaleznej od Spotki, pozyczek
wewnatrzgrupowych na kwote 77,0 EUR.
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We wrzesniu 2025 roku Spoétka zawarta umowe pozyczki wewnagtrzgrupowej z GTC Hungary Real Estate
Development Company Pltd., jednostkg catkowicie zalezng od Spdtki. Na dzien bilansowy wyptacona kwota
pozyczki do Spotki wynosita 50,0 EUR.

We wrzes$niu 2025 roku Spotka zawarta umowe pozyczki wewnatrzgrupowej ze spotkg GTC Galeria CTWA Sp. z
0.0., jednostkg catkowicie zalezng od Spodtki. Wyptacona kwota pozyczki przez Spétke wynosita 37,7 EUR.
Pozyczka zostata sptacona w catosci w pazdzierniku 2025 roku

DYWIDENDY OD SPOLEK ZALEZNYCH

W dniu 28 maja 2025 roku, Zgromadzenie Wspadlnikdw Euro Structor d.o.o. jednostki zaleznej od Spéiki, podjeto
uchwate o wyptacie dywidendy w kwocie 4,2 EUR. Dywidenda w wysokosci 1,75 EUR zostata wypfacona
w czerwcu 2025 roku, a pozostata cze$¢ zostata potrgcona z kwotg otrzymanej pozyczki przez Spotke.
Dodatkowo, w dniu 27 sierpnia 2025 podjeto uchwate o wyptacie dywidendy w kwocie 0,7 EUR. Dywidenda
zostata wyptacona we wrzesniu 2025 roku.

INNE

W dniu 24 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki postanowito, ze caty zysk netto za rok
2024 w wysokosci 120,1 milionéw PLN (27,9 EUR) zostanie zatrzymany w Spotce.

1 0 = Przychody z tytutu zarzadzania

Przychody z tytutu zarzadzania sg przychodami uzyskiwanymi z tytutu zarzgdzania aktywami spotek zaleznych,
ktére sg fakturowane na rzecz spétek powigzanych i wyliczone na podstawie wartosci godziwej zarzadzanej
nieruchomosci oraz wynajetej powierzchni. Nieruchomosci sg wyceniane przez niezaleznego rzeczoznawce
w oparciu o dane rynkowe na dzien 31 grudnia 2025 roku. Spétka ujmuje przychody w momencie spetnienia (lub
w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania $swiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra lub
ustugi klientowi.

Wszystkie przychody sg generowane w Polsce. Faktury sg wystawiane miesiecznie ze standardowymi terminami
ptatnosci.

1 1 = Przychody finansowe

Przychody z tytutu odsetek sg rozpoznawane zgodnie z zasadg memoriatowg i naliczane od kwoty nominalnej
pozyczki.

Rok zakonczony

Rok zakonczony 31 grudnia 2024
31 grudnia 2025 (dane przeksztatcone)
Odsetki od pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym 25,4 25,7
Przychody z tytutu odwrécenia dyskonta 51 -
Inne przychody finansowe 3,1 0,8
Przychody finansowe 33,6 26,5
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1 2 = Koszty dziatalnosci operacyjnej

Koszty dziatalnosci operacyjnej sktadajg sie z nastepujacych pozyciji:

Rok zakonczony

Rok zakonczony 31 grudnia 2024

31 grudnia 2025 (dane przeksztatcone)
Wynagrodzenia 7,6 55
Koszty zwigzane z wynajmem powierzchni biurowej w spétkach zaleznych 4,9 2,3
Koszty utrzymania biura 0,5 0,4
Koszty audytu oraz ustugi ksiegowe 0,8 0,4
Koszty relacji inwestorskich 0,3 0,3
Koszty doradztwa prawnego, podatkowego oraz inne ustugi doradcze 1,6 0,9
Koszty podrozy 0,4 0,2
Amortyzacja 0,1 0,1
Ustugi rekrutacyjne 0,3 0,1
Reklama i marketing 0,1 0,1
Inne 0,3 0,2
Koszty dziatalnosci operacyjnej 16,9 10,5

1 3 = Koszty finansowe

Koszty finansowe sktadajg sie z nastepujgcych pozycji:

Rok zakonczony

Rok zakornczony 31 grudnia 2024

31 grudnia 2025 (dane przeksztatcone)
Odsetki od pozyczek od jednostek powigzanych 6,3 53
Odsetki od zalegtosci podatkowych (patrz tez nota 24) 0,1 3,0
Koszty dyskonta - 15,5
Kwota oczekiwanych strat kredytowych dot. udzielonych gwaranc;ji (nota 24) 9,1 -
Inne koszty finansowe - 1,0
Koszty finansowe 15,5 24,8

1 4. Podatek dochodowy

Biezacy podatek dochodowy Spétki wyliczany jest zgodnie z przepisami podatkowymi obowigzujgcymi w Polsce.
Wyliczenie to oparte jest na zysku lub stracie wykazywanym zgodnie z odpowiednimi przepisami podatkowymi.

Rozliczenia podatkowe mogg zosta¢ poddane kontroli. W ich efekcie kwoty wykazane w sprawozdaniu
finansowym moga ulec zmianie w pdzniejszym terminie po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci przez organy
skarbowe.

Na kazdy dzien bilansowy, Spétka dokonuje ponownego oszacowania nieujetych aktywoéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego oraz rzeczywistej wartosci aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Spotka
rozpoznaje nierozpoznane wczesniej skladniki aktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego do
wysokosci, w jakiej przyszty dochdd do opodatkowania umozliwi realizacje tych aktywow.

Analogicznie, Spoétka koryguje wartos¢ aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w zakresie, w jakim
przestato by¢ prawdopodobne osiggnigecie dochodu do opodatkowania wystarczajgcego do cze$ciowego lub
catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu podatku odroczonego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego sg
kompensowane tylko wtedy, kiedy istnieje prawo do kompensaty aktywow podatkowych z biezgcych zobowigzan
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podatkowych oraz gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego i zobowigzania z tytutu odroczonego
podatku dochodowego dotyczg podatkéw dochodowych, ktére sg pobierane przez ten sam organ podatkowy.

Z dniem 15 lipca 2016 roku do Ordynacji Podatkowej zostaly wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia
postanowienn Ogolnej Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiega¢ powstawaniu
i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu unikniecia zaptaty podatku w Polsce.
Wdrozenie powyzszych przepiséw umozliwi polskim organom kontroli podatkowej kwestionowanie realizowanych
przez podatnikow dziatan, takich jak restrukturyzacja i reorganizacja grupy.

Obcigzenie podatkowe
Gtéwne skitadniki obcigzenia podatkowego za rok zakoriczony 31 grudnia 2025 roku i za rok zakonczony 31

grudnia 2024 roku przedstawiajg sie nastepujgco:

Rok zakonczony
Rok zakonczony 31 grudnia 2024
31 grudnia 2025 (dane przeksztatcone)

Biezgcy podatek dochodowy - -
Podatek odroczony 0,4 3,6
Razem 0,4 3,6

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej stawki
podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej Spotki za rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku przedstawia si¢ nastepujgco:

Rok zakonczony

Rok zakonczony 31 grudnia 2024
31 grudnia 2025  (dane przeksztatcone)

Wynik przed opodatkowaniem (151,6) 24,3
Podatek wedtug ustawowej stawki podatkowej obowigzujgcej w Polsce, v8.8 4.6)
wynoszacej 19% (2024: 19%) ' '

Udziat w wyniku jednostek zaleznych skorygowany o dywidendy podlegajace (29.1) 6.2
opodatkowaniu oraz wynik na sprzedazy jednostek zaleznych ’ ’

Podatkowy efekt réznic kursowych 0,6 3,3
Zmiana na nierozpoznanym aktywie z tytutu podatku odroczonego na stratach (1.6)
podatkowych '

Utrata wartos$ci aktywow / (odwrécenie utraty wartosci aktywow) 0,1 0,3
Podatek wykazany w rachunku zyskow i strat 0,4 3,6
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Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujgcych pozyciji:

. e i Rachunek zyskoéw i
Sprawozdanie z sytuacji finansowej strat za rok
zakonczony
31 grudnia 1 stycznia 31 grudnia
i 2024 2024 . 2024
31 grudnia (dane (dane 31 grudnia (dane
2025 przeksztatcone) przeksztatcone) 2025 przeksztatcone)
Rezerwa z tytutu podatku
odroczonego
Niezrealizowane réznice kursowe
oraz naliczone odsetki na
pozyczkach udzielonych i (21,0 (21,2) (21,6) 0,2 04
otrzymanych
Rezerwa z tytutu podatku
odroczonego (21,0) (21,2) (21,6)
Aktywa z tytutu podatku
odroczonego
Instrumenty finansowe 26 29 _ (0,3) 29
Straty mozliwe do odliczenia od
przysztych dochoddéw do 1.7 09 21 0.8 (1,2)
opodatkowania ’ ’ ’ ' ’
Rezerwy 15 1,8 0,2 (0,3) 1.6
Aktywa z tytutu podatku
odroczonego 5,8 5,6 2,3
Réznice kursowe
- 0,1
Obcigzenie z tytutu odroczonego
0,4 3,6
podatku dochodowego
Rezerwa netto z tytutu podatku
(15,2) (15,6) (19,3)

odroczonego

Spétka posiada straty podatkowe do rozliczenia, ktére na dzien 31 grudnia 2025 roku wynoszg 17,2 EUR
(na 31 grudnia 2024 roku straty podatkowe do rozliczenia wyniosty: 16,8 EUR). Terminy przedawnienia strat
podatkowych podlegajgcych rozliczeniu na dzien 31 grudnia 2025 ksztattujg sie nastepujgco: w ciggu jednego
roku — 4,6 EUR, w okresie 2-5 lat — 12,6 EUR.

1 5 = Zysk przypadajacy na jedna akcje

Podstawowy zysk/(strata) na jedng akcje przedstawiat sie nastepujgco:

Rok zakonczony
31 grudnia 2025

Rok zakonczony
31 grudnia 2024
(dane przeksztatcone)

Wynik netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej (w EUR) (151.200.000) 27.900.000
Srednia wazona liczba akgji do obliczenia zysku na jedna akcje 574.255.122 574.255.122
Zyskl(strata) na jedng akcje (EUR) (0,26) 0,05
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Rozwodniony zysk/(strata) na jedng akcje przedstawiat sie nastepujgco:
Rok zakonczony

Rok zakonczony 31 grudnia 2024

31 grudnia 2025 (dane przeksztatcone)
Wynik netto przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej (w EUR) (151.200.000) 27.900.000
Srednia wazona liczba akcji do obliczenia zysku na jedng akcje 574.255.122 574.255.122
Wptyw rozwadniajgcych potencjalnych akcji zwyktych
Akcje dotyczgce obligacji partycypacyjnych - 44.988.504
Srednia wazona liczba akcji do obliczenia zysku na jedng akcje 574.255.122 619.243.626
Zyskl(strata) na jedna akcje (EUR) (0,26) 0,05

W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2025 roku, z uwagi na strate netto Spotki przypadajaca na zwyktych
akcjonariuszy, wszystkie potencjalne akcje zwykle sg uznawane za antyrozwadniajgce zgodnie z MSR 33.
W zwigzku z tym 44.988.504 potencjalne akcje zwykie zwigzane z obligacjami partycypacyjnymi zostaty
wytaczone z obliczenia rozwodnionej straty na akcje. Rozwodniona strata na akcje jest zatem réwna stracie
podstawowej na akcje.

W roku obrotowym zakohnczonym 31 grudnia 2024 roku obligacje partycypacyjne mialy efekt rozwadniajgcy
i dlatego zostaty uwzglednione w obliczeniu rozwodnionego zysku na akcje.

1 6 = Inwestycje w jednostkach zaleznych

Inwestycje w jednostkach zaleznych sktadajg sie z udzielonych pozyczek oraz udziatéw w jednostkach zaleznych.
Spoétka wykazuje inwestycje w jednostkach zaleznych zgodnie z metodg praw wiasnosci, ale pozyczki,
prezentowane w tej linii, sg wyceniane w wartosci godziwej wedlug MSSF 9 Instrumenty finansowe.
W sprawozdaniu z sytuacji finansowej inwestycje w jednostkach zaleznych sg prezentowane w cenie nabycia
skorygowanej o pézniejsze zmiany udziatu Spétki w aktywach netto w jednostkach zaleznych. Na kazdy dzien
bilansowy Spoétka analizuje wartosci inwestycji w swoich jednostkach zaleznych i w sytuacji, gdy kapitat spotki
jest ujemny, to warto$¢ udzielonych pozyczek pomniejszana jest o warto$¢ ujemnego kapitatu.

Za jednostki zalezne w sprawozdaniu finansowym Spotki uznaje sie te jednostki, nad ktérymi Spoétka sprawuje
kontrole. W wyniku przeprowadzonej analizy, na podstawie zidentyfikowanych charakterystyk umownych
przeptywow pienieznych dla pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym, prezentowanych jako czes$¢ inwestyciji
netto w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w linii ,Inwestycje kapitatowe i dtuzne w jednostkach zaleznych”,
Spoéitka klasyfikuje je do kategorii aktywdw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy
zgodnie ze standardem MSSF 9 Instrumenty finansowe. Wycena pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym
traktowana jest jako poziom 3 hierarchii wedtug wartosci godziwej. Kluczowym zatozeniem dotyczagcym wyceny
pozyczek do wartosci godziwej jest oczekiwana dyskontowana warto$¢ przeptywoéw pienieznych do
wypracowania przez nieruchomos¢ inwestycyjng, ktéra jest finansowana przez dang pozyczke oraz wartosé
inwestycji kapitatowych w spétce, bedgcej odbiorcg pozyczki. Pozyczki do jednostek zaleznych sg ujmowane w
pozyciji ,Inwestycje kapitatowe i dluzne w jednostkach zaleznych”, poniewaz dane pozyczki nie majg okreslonych
terminéw platnosci i sg wymagane do spfaty tylko w momencie, kiedy Spétka bedzie potrzebowata zwrotu
pieniedzy oraz dana jednostka zalezna bedzie mogta dokona¢ spfaty, biorgc pod uwage jej stan finansowy.
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Inwestycje w jednostkach zaleznych sktadajg sie z nastepujgcych pozyc;ji:

31 grudnia 2025 Udziaty Pozyczki Razem
Polska (1) 215,0 111,1 326,1
Butgaria (2) 88,3 8,6 96,9
Wegry (3) 201,3 186,0 387,3
Serbia (4) - - -
Chorwacja (5) 56,4 15,5 71,9
Rumunia 66,6 11,2 77,8
Pozostate (6) 424 100,9 143,3
Inwestycje w jednostkach zaleznych 670,0 433,3 1.103,3

31 grudnia 2024

(dane przeksztatcone) Udziaty Pozyczki Razem
Polska (1) 2459 142,8 388,7
Butgaria (2) 78,1 10,6 88,7
Wegry (3) 2433 172,3 415,6
Serbia (4) - - -
Chorwacja (5) 58,7 19,5 78,2
Rumunia 69,1 16,1 85,2
Pozostate (6) 101,5 19,8 121,3
Inwestycje w jednostkach zaleznych 796,6 381,1 1.177,7

1 stycznia 2024

(dane przeksztatcone) Udzialy Pozyczki Razem
Polska 252,8 123,6 376,4
Butgaria 75,8 17,5 93,3
Wegry 346,6 152,6 499,2
Serbia (4) 53 43,6 48,9
Chorwacja 56,8 31,7 88,5
Rumunia 67,3 16,0 83,3
Pozostate - - -
Inwestycje w jednostkach zaleznych 804,6 385,0 1.189,6

(1) Spadek salda udziatéw na dzien 31 grudnia 2025 roku w poréwnaniu do salda na dzien 31 grudnia 2024 roku
spowodowany jest gtéwnie negatywnymi wynikami spétek zaleznych w 2025 roku (34,7 EUR). Zmiana salda
pozyczek wynika przede wszystkim ze spfat udzielonych pozyczek (120,4 EUR) skompensowanych o udzielone
pozyczki (85,3 EUR).

(2) Spadek salda pozyczek, przy jednoczesnym wzroscie wartosci udziatdw, wynika ze sptaty pozyczki oraz
dodatnich wynikéw spoétek zaleznych (8,1 EUR) w 2025 roku.

(3) Spadek salda udziatéw na dzien 31 grudnia 2025 roku w poréwnaniu do salda na dzien 31 grudnia 2024 roku
spowodowany jest gtéwnie negatywnymi wynikami spotek zaleznych w 2025 roku (47,0 EUR). Wzrost salda
pozyczek wynika gtéwnie z udzielonych pozyczek (15,1 EUR) oraz naliczonych odsetek, co zostato
skompensowane o sptaty pozyczek (7,6 EUR).

(4) Spadek salda inwestycji w spotkach serbskich wynika ze sprzedazy spotki Glamp d.o.0. oraz ze sprzedazy
udziatéw i cesji pozyczki udzielonej do Commercial Development d.o.o0. Beograd w 2024 roku.
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(5) Spadek salda pozyczek wynika przede wszystkim ze sprzedazy spétki zaleznej GTC Trinity d.o.o.

(6) Spadek salda udziatéw na dzien 31 grudnia 2025 roku w poréwnaniu do salda na dzien 31 grudnia 2024 roku
spowodowany jest gtéwnie negatywnymi wynikami spoétek zaleznych w 2025 roku. Wzrost salda pozyczek wynika
gtéwnie z pozyczki udzielonej GTC Paula SARL.

Ponizej zaprezentowano najwyzsze salda pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym na 31 grudnia 2025 roku:

Rok zakonczony

Spétka 31 grudnia 2025
GTC Hungary Real Estate Development Company PLtd. (“GTC Hungary”) 170,0
GTC Paula SARL 99,8
Globis Wroctaw Sp. z 0.0. 23,0
Globis Poznan Sp. z 0.0. 16,2
GTC Origine Investments Pltd. (“GTC Origine”) 15,8
GTC Aeropark Sp. z 0.0. 15,3
GTC UBP Sp. z0.0. 13,3

Udziat w zysku/stratach jednostek zaleznych jest ujmowany zgodnie z metoda praw wiasnosci.

1 7 = Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne stanowig $rodki zgromadzone na rachunkach bankowych. Gotéwka zdeponowana w banku jest
oprocentowana oprocentowaniem zmiennym bazujgcym na oprocentowaniu depozytéw bankowych. Poza
nieistotnymi kwotami srodki pieniezne sg zdeponowane w bankach.

Wszystkie srodki pieniezne sg dostepne do wykorzystania przez Spoétke. Spoétka wspétpracuje przede wszystkim
z bankami o ratingu inwestycyjnym minimum BBB. Giéwnym bankiem, w ktérym Spoétka trzyma ponad 69%
srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz depozytéw krétkoterminowych jest instytucja finansowa o ratingu
A. Spodtka monitoruje ratingi bankdéw i zarzgdza ryzykiem koncentraciji poprzez lokowanie depozytéw w wielu
instytucjach finansowych.

1 8 = Kapitatl podstawowy

Struktura akcji Spotki przedstawia sie nastepujgco:

Wartos¢ w EUR Wartos¢ w EUR Wartos¢ w EUR
Liczba akcji 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 1 stycznia 2024
574.255.122 12.919.912 12.919.912 12.919.912

Wszystkie wyzej wymienione akcje dajg takie same prawa.

Udziatowcy posiadajgcy na dzien 31 grudnia 2025 roku powyzej 5% akcji Spotki:
e GTC Dutch Holdings B.V.
e Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A. (zarzadzajgce Otwartym Funduszem Emerytalnym
PZU “Ztota Jesien”)
e Powszechne Towarzystwo Emerytalne Allianz Polska S.A. (zarzgdzajgce Allianz Polska Otwarty
Fundusz Emerytalny)
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OBLIGACJE PARTYCYPACYJNE

W ramach nabycia niemieckiego portfela mieszkaniowego Spétka wyemitowata obligacje partycypacyjne
(,Obligacje Partycypacyjne”), ktére zostaly przeniesione na LFH Portfolio Acquico S.A.R.L. w ramach
czesciowego rozliczenia ceny nabycia. Obligacje Partycypacyjne zostaly wyemitowane jako obligacje
partycypacyjne w rozumieniu art. 18 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach. Obligacje Partycypacyjne
sg hiezabezpieczone, podporzgdkowane wzgledem pozostatych zobowigzan Spétki oraz zostaty wyemitowane z
20-letnim terminem wymagalnosci.

Zgodnie z warunkami emisji, Obligacje Partycypacyjne uprawniajg obligatariuszy do udziatu w zysku Spotki
wytgcznie w przypadku podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o podziale zysku i wyptacie dywidendy. W
przypadku braku uchwaty o wyptacie dywidendy zadna pfatno$¢ z tytutu Obligacji Partycypacyjnych nie jest
naliczana ani wyptacana. Jezeli dywidenda zostanie uchwalona, kwota ptatnosci nalezna z tytutu Obligaciji
Partycypacyjnych odpowiada kwocie dywidendy naleznej z liczby akcji ustalonej w warunkach emisji. Kazda z
418 Obligacji Partycypacyjnych uprawnia obligatariusza do ptatnosci odpowiadajgcej dywidendzie naleznej z
107.628 akcji Spotki, tj. tacznie z 44.988.504 akgiji.

Obligacje Partycypacyjne nie stanowig obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa. Jednoczesnie
warunki emisji przewidujg mechanizm wczesniejszego wykupu, ktéry w okreslonych okolicznosciach nastepuje
poprzez rozliczenie kwoty wykupu z ceng subskrypcji instrumentéw kapitalowych emitowanych przez Spétke w
ramach podwyzszenia kapitatlu zaktadowego. W takim przypadku Obligacje Partycypacyjne podlegatyby
wykupowi bez dodatkowej ptatnosci gotowkowej na rzecz obligatariusza.

W dniu 31 marca 2025 roku GTC Paula SARL wykonata opcje nabycia udziatéw niekontrolujgcych posiadanych
przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. oraz ZNL Investment S.A R.L. w spétkach posiadajgcych aktywa wchodzgce
w skifad niemieckiego portfela mieszkaniowego (,Opcja Kupna”). W trakcie roku 2025 nastgpito ostateczne
rozliczenie Opcji Kupna w tgcznej kwocie 45,4 EUR, w wyniku czego Grupa sfinalizowata nabycie wszystkich
udziatéw objetych tym mechanizmem.

Ponadto, w pazdzierniku 2025 roku GTC Paula SARL podpisata z LFH Portfolio Acquico S.A R.L. umowe kupna—
sprzedazy dotyczacg nabycia dodatkowych 5,1% udziatdbw w czterech niemieckich spétkach: Portfolio
Kaiserslautern 1l GmbH, KL Betzenberg IV GmbH, KL Betzenberg V GmbH oraz Kaiserslautern VI GmbH,
uprzednio posiadanych przez Marco Garzetti. Rozliczenie tej transakcji nastgpito poprzez zaptate petnej kwoty
1,9 EUR.

W zwigzku z rozliczeniem Opcji Kupna spetnione zostaly przestanki umozliwiajgce realizacje przewidzianego w
warunkach emisji mechanizmu wczesniejszego wykupu Obligacji Partycypacyjnych, z zastrzezeniem podjecia
stosownych uchwat korporacyjnych, w tym uchwaty Walnego Zgromadzenia w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakltadowego Spdtki z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz ewentualnie innych
uchwat niezbednych do przeprowadzenia tej operacji. Na dziern 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania Obligacje Partycypacyjne nie zostaty wykupione i pozostajg nierozliczone.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. zgodnie z MSR 32, Obligacje Partycypacyjne dalej sg klasyfikowane jako instrument
kapitatowy. Klasyfikacja ta wynika przede wszystkim z faktu, ze:

+ Spotka nie posiada bezwarunkowego obowigzku przekazania $rodkow pienieznych lub innych aktywow
finansowych z tytutu Obligacji Partycypacyjnych,

* ptatnosci na rzecz obligatariuszy sg uzaleznione od podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o wyptacie
dywidendy, a w przypadku braku takiej uchwaty nie powstaje obowigzek zaptaty,

* rozliczenie wczesniejszego wykupu, zgodnie z warunkami emisji, nastepuje poprzez wydanie ustalonej liczby
instrumentow kapitatowych za ustalong liczbe obligacji, bez obowigzku dodatkowej ptatnosci gotéwkowe;.

W ocenie Zarzadu, zdarzenia, ktére nastgpity w 2025 roku, w tym wykonanie i rozliczenie Opcji Kupna oraz
nabycie dodatkowych udziatdbw w wybranych spdétkach niemieckiego portfela mieszkaniowego, nie zmienity
charakteru ekonomicznego i prawnego Obligacji Partycypacyjnych aniich klasyfikacji bilansowej. W konsekwencji
na dzien 31 grudnia 2025 roku Obligacje Partycypacyjne sg nadal prezentowane w kapitale wtasnym.

PODZIAL ZYSKU ZA 2024 ROK

W dniu 24 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spétki GTC S.A. podjeto uchwate
0 zatrzymaniu w Spétce catego zysku netto za rok 2024 w wysokosci 120,1 milionéw PLN (27,9 EUR).
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1 9 = Instrumenty pochodne

Jednostki zalezne i Spotka wykorzystujg transakcje wymiany stép procentowych (interest swap), CAP oraz swapy
walutowo-procentowe (currency interest rate swap) celem zabezpieczenia sie przed zmiennoscig stop
procentowych oraz wahaniami kurséw walutowych (,zabezpieczenie przeptywdw pienieznych”).

W odniesieniu do instrumentéw spetniajacych warunki zabezpieczen przeptywow pienieznych, czes¢ zysku lub
straty na instrumencie finansowym, ktérg uznano za skuteczne zabezpieczenie, jest uimowana bezposrednio
w innych catkowitych dochodach, natomiast cze$¢ uznana za nieskuteczne zabezpieczenie jest ujmowana
w rachunku zyskow i strat. Klasyfikacja instrumentéw zabezpieczajgcych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
jest zalezna od terminu ich zapadalnosci.

Spétka zaprzestaje stosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen w momencie, gdy dany instrument
zabezpieczajgcy wygasa, zostaje sprzedany lub zrealizowany, jak réwniez, gdy zabezpieczenie przestaje
spetnia¢ warunki rachunkowosci zabezpieczen. W tej sytuacji tgczna wartos¢ zysku lub straty na instrumencie
zabezpieczajgcym wykazywana w kapitale wikasnym odnoszona jest do rachunku zyskéw i strat za dany rok.

W przypadku instrumentéw pochodnych, ktére nie spetniajg wymogdw rachunkowosci zabezpieczen, zyski lub
straty z tytutu zmiany w ich wartos$ci godziwej wykazywane sg w catosci bezposrednio w rachunku zyskow i strat
za dany rok.

Wartos¢ godziwa transakcji wymiany stopy procentowej oraz swapa walutowo-procentowego jest ustalana
poprzez odniesienie do wartosci rynkowej podobnych instrumentow.

Spétka stosuje rachunkowo$¢ zabezpieczen oraz wykorzystuje instrumenty pochodne jako instrumenty
zabezpieczajgce. Spotka uzywa zaréwno jakosciowych, jak i ilosciowych metod oceny efektywnosci posiadanych
instrumentow. Wszystkie instrumenty pochodne sg wyceniane w wartosci godziwej, efektywna czes¢ jest
uwzgledniana w pozostalych catkowitych dochodach i reklasyfikowana do wyniku w momencie, gdy
zabezpieczona pozycja ma wptyw na wynik. Spétka wykorzystuje miedzywalutowe swapy dla zabezpieczenia
ryzyka stopy procentowej oraz ryzyka walutowego dla obligacji denominowanych w walutach obcych.
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Zmiany w kapitale dotyczacym efektu wyceny transakcji zabezpieczajgcych w GTC S.A. oraz jednostkach
zaleznych wycenianych metodg praw wiasnosci za lata zakoriczone 31 grudnia 2025 oraz 31 grudnia 2024 roku
przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
(dane przeksztatcone)

Efekt wyceny transakcji zabezpieczajacych na poczatek roku (13,7) 0,7

Ujete w pozostatych catkowitych dochodach Spotki - -
Ujete w pozostatych catkowitych dochodach spétek zaleznych 10,6 (26,7)
Zrealizowane w okresie - ujete w rachunku zyskow i strat Spotki - -
Zrealizowane w okresie - ujete w rachunku zyskéw i strat spotek

zaleznych (8.5) 8.4
taczny wplyw na pozostate catkowite dochody 2,1 (18,3)
Podatel_( doc_hodowy dotyczacy wyceny transakgji 01 23
zabezpieczajacych ’ ’

Pozostate zmiany - 1,6
Efekt wyceny transakcji zabezpieczajacych na koniec roku (11,5) (13,7)

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku Spdtka nie posiadata instrumentéw zabezpieczajgcych,
ktére podlegaja wycenie.

2 0 = Pozyczki od jednostek powigzanych
31 grudnia 2024 1 stycznia 2024

31 grudnia 2025 (dane (dane

przeksztatcone) przeksztatcone)

Pozyczki od jednostek powigzanych (spotki zalezne GTC S.A.) 180,8 101,8 72,7
Razem 180,8 101,8 72,7

Powyzsze saldo w catosci jest zaprezentowane jako zobowigzania dtugoterminowe — zaréwno na 31 grudnia
2025 roku, 31 grudnia 2024 roku, jak i 1 stycznia 2024.

Zmiany w dtugoterminowych pozyczkach za lata zakonczone 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku
przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 2024 1 stycznia 2024

31 grudnia (dane (dane
2025 przeksztatcone) przeksztatcone)
Saldo na poczatek roku 101,8 72,7 83,9
Wyptaty 93,9 27,7 10,4
Spfaty (12,3) (4,2) (35,8)
_Komp(_ansata otrzymanych pozyczek z dywidendami oraz (6,4) (1,4) 115
innymi rozrachunkami
Zmiana naliczonych odsetek 57 53 4,2
Zmiana odroczonych kosztéw pozyskania finansowania - - 0,3
Réznice kursowe 0,3 0,4 (1,8)
Efekt wyceny w zamortyzowanym koszcie 2,1) 1,0 -
Pozostate (0,1) 0,3 -
Saldo na koniec roku 180,8 101,8 72,7
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2 1 = Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

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)
powigkszonej o marze (pomiedzy 2,75% a 4,25% dla pozyczek udzielonych oraz pomigdzy 2,75% a 3,0% dla
pozyczek otrzymanych).

Transakcje i salda z podmiotami powigzanymi (spoétki zalezne GTC S.A.) zostaty przedstawione ponizej:
Rok zakonczony

Rok zakonczony 31 grudnia 2024
31 grudnia 2025 (dane przeksztatcone)
Transakcje
Przychody z tytutu zarzgdzania 2,6 2,6
Przychody finansowe 33,6 26,4
Koszty finansowe (15,4) (20,8)
Udziat w zysku/(stracie) jednostek zaleznych (140,7) 59
Wycena pozyczek udzielonych do wartosci godziwej (12,2) 26,9
Salda
Inwestycje kapitatowe i dtuzne w jednostkach zaleznych 1.103,3 11777
Naleznosci handlowe od jednostek powigzanych 16,3 2,0
Dtugoterminowe naleznosci 195,5 179,5
Zobowigzania z tytutu gwaranc;ji finansowych 8,0 -
Diugoterminowe zobowigzania z tytutu przejecia (147,9) (135,8)
wierzytelnosci
Pozyczki od jednostek zaleznych (180,8) (101,8)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne (1,1) (5,8)

zobowigzania

W grudniu 2025 roku Spoétka wystawita refakture kosztéw do spotki zaleznej GTC Hungary, ktéra dotyczyta przede
wszystkim kosztéw zwigzanych z emisjg obligacji przez DAC w pazdzierniku 2030 roku. Kwota wystawionych
faktur wyniosta 14,3 EUR.

Wynagrodzenie Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej GTC S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku wyniosto 3,2
EUR (w tym platnosci zwigzane z rozwigzaniem umowy z cztonkami Zarzadu w kwocie 1,1 EUR).

Wynagrodzenie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej GTC S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku wyniosto 2,2
EUR (w tym pfatno$ci zwigzane z rozwigzaniem umowy z cztonkami Zarzadu w kwocie 0,6 EUR).

Opis dotyczacy gwarancji udzielonych przez Spétke do jednostek zaleznych znajduje sie w nocie 24.

22 = Aktywa przeznaczone do sprzedazy
Na dzien 31 grudnia 2024 roku aktywa przeznaczone do sprzedazy obejmowaty inwestycje w jednostke zalezng

zlokalizowang w Serbii. Transakcja sprzedazy zostala sfinalizowana w styczniu 2025 roku.

Dalsze szczegdty odnosnie do transakcji opisano w nocie 9 Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym.
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2 3 = Zobowiagzania z tytulu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania skfadaty sie z ponizszych pozycji:
31 grudnia 1 stycznia

2024 (dane 2024 (dane
2025 przeksztatcone) przeksztatcone)

31 grudnia

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug — jednostki niepowigzane 1,0 3,3 0,3
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug — jednostki powigzane 1,1 2,5 0,1
Zobowigzania z tytutu ZUS oraz PIT 0,2 0,1 0,2
Pozostate zobowigzania - jednostki powigzane - 3,3 1,6
Pozostate zobowiagzania - jednostki niepowigzane 3,1 1,4 0,6
Zobowigzanie wynikajace z prawnego obowigzku wobec GTC Finance DAC 4,3 - -
Inne 0,2 0,2 -
Razem 9,9 10,8 2,8

Wzrost salda zobowigzan na dzien 31 grudnia 2024 roku wynikat przede wszystkim z rozpoznania zobowigzan
dotyczacych kosztéw doradztwa powigzanego z nabyciem niemieckiego portfolio na koniec 2024 roku.

24- Zobowigzania inwestycyjne, warunkowe, sprawy sporne i udzielone gwarancje

GWARANCJE

Na dzien 31 grudnia 2025 roku tgczna warto$¢ gwarancji udzielonych przez Spétke na rzecz podmiotéw
powigzanych wyniosta 962,0 EUR. Nie wystgpity istotne zmiany w strukturze udzielonych gwarancji w poréwnaniu
do roku zakonczonego 31 grudnia 2024 roku poza gwarancjg opisang w akapicie ponizej. Udzielone gwarancje
obejmujg gtéwnie gwarancje na rzecz spotek zaleznych w Luksemburgu oraz na Wegrzech. Spétka jest przede
wszystkim gwarantem spfaty obligacji wyemitowanych przez spéftki zalezne oraz sptaty zaciggnietych przez nie
zobowigzan finansowych. W zwigzku z tym, ze termin wymagalnosci dlugu gwarantowanego przez Spétke w
wysokosci 303,7 EUR (obligacje wyemitowane przez spétke GTC Aurora Luxembourg S.A.) przypada w okresie
ponizej roku od daty bilansowej Zarzad dokonat szczegdtowej analizy ryzyka zwigzanego z przedmiotowymi
gwarancjami. Ponadto, poza wspomnianymi powyzej, na dzien 31 grudnia 2025 roku Spétka udzielita
bezwarunkowej gwarancji zobowigzan GTC Hungary z tytutu pozyczki od GTC Finance DAC, wykorzystanej do
sfinansowania oferty przetargowej na obligacje wyemitowane przez GTC Aurora Luxembourg. Maksymalna
ekspozycja z tytutu tej gwarancji wynosi 192 EUR. Po dniu bilansowym nastgpita cesja pozyczki wraz z gwarancjg
na spotke GTC Aurora Luxembourg.

Gwarancja finansowa zostata poczatkowo ujeta w wartosci godziwej, a nastepnie jest wyceniana weditug wyzszej
z kwot: kwoty odpisu na straty ustalonego zgodnie z MSSF 9 lub kwoty poczatkowo ujetej pomniejszonej o
skumulowang amortyzacje.

Kwota oczekiwanych strat kredytowych dotyczacych powyzszych gwaranciji jest prezentowana jako Zobowigzania
z tytutu gwarancji finansowych odpowiednio w zobowigzaniach diugoterminowych bgdz krétkoterminowych, w
zaleznosci od daty zapadalnosci gwarantowanego zobowigzania finansowego przez Spotke.

SPRAWY SPORNE

W dniu 3 grudnia 2024 roku Spétka otrzymata decyzje Naczelnika Urzedu Celno-Podatkowego w Opolu z dnia
20 listopada 2024 roku, wydang w ramach postepowania podatkowego dotyczgcego wypetnienia przez ptatnika
obowigzkéw w zakresie poboru podatku u zrodta od dochoddw uzyskanych przez nierezydentow z dywidend.
W sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku w zwigzku z tg sprawg ujeto rezerwe w
wysokosci 7,3 EUR (w tym 3,0 EUR odsetek od zalegtosci podatkowych). W grudniu 2025 roku, Spotka otrzymata
negatywna decyzje Naczelnika Urzedu Celno-Podatkowego w Opolu i na tej podstawie dokonata zaptaty podatku
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od zrodta wraz z naleznymi odsetkami. W styczniu 2026 roku, Spoétka wniosta skarge do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego. Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania finansowego status nie ulegt zmianie.

2 5 = Instrumenty finansowe i zarzgdzanie ryzykiem finansowym

Klasyfikacja i wycena aktywow finansowych Spotki zgodnie z MSSF 9 przedstawia sie nastepujgco:

i. Instrumenty dtuzne wyceniane w zamortyzowanym koszcie, utrzymywane zgodnie z modelem biznesowym,
ktorego celem jest utrzymywanie aktywow finansowych dla uzyskiwania przeptywdw pienieznych wynikajgcych
z umowy, bedacych jedynie sptatg kwoty gtéwnej i odsetek od kwoty gtéwnej pozostatej do spiaty.

ii. Aktywa finansowe wyceniane wedlug warto$ci godziwej przez wynik finansowy. Sktadniki aktywow
finansowych, ktdre nie spetniajg kryteriow wyceny wedtug zamortyzowanego kosztu lub wedtug wartosci godziwej
przez pozostate catkowite dochody, wycenia sie wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy. Zysk lub strate
z wyceny inwestycji dtuznych do wartosci godziwej ujmuje sie w wyniku finansowym. Do kategorii instrumentéow
kapitatowych wycenianych do wartosci godziwej przez wynik finansowy Spotka klasyfikuje pozyczki udzielone
jednostkom zaleznym.

iii. Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie. Zysk lub strata sg ujmowane w wyniku finansowym
w momencie wyksiegowania, modyfikacji lub utraty wartosci skladnika aktywow. Do tej kategorii instrumentéw
wycenianych w zamortyzowanym koszce Spotka klasyfikuje naleznosci dtugoterminowe.

Na dzien 31 grudnia 2025 na gtéwne instrumenty finansowe Spéiki skfadajg sie pozyczki od jednostek
powigzanych, zobowigzania z tytutu dostaw i inne dtugoterminowe zobowigzania finansowe, w tym zobowigzania
z tytutu przejetej wierzytelnosci. Gtdwnym powodem korzystania z powyzszych instrumentéw finansowych jest
finansowanie dziatan Spotki. Spoétka jest w posiadaniu réznych aktywow finansowych, takich jak naleznosci
handlowe, udzielone pozyczki, naleznosci diugoterminowe, srodki pieniezne i krétkoterminowe depozyty.

Gtéwne ryzyko wynikajgce z posiadanych przez spétke instrumentow finansowych zwigzane jest z ryzykiem stopy
procentowej, ryzykiem ptynnoséci, ryzykiem walutowym i ryzykiem kredytowym oraz ryzykiem zwigzanym z
wyceng do wartosci godziwe;.

Utrata wartosci

W przypadku naleznosci z tytulu dostaw i ustug, Spotka stosuje uproszczone podej$cie i wycenia odpis na
oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia przy
uzyciu macierzy rezerw. Spoétka wykorzystuje swoje dane historyczne dotyczgce strat kredytowych, skorygowane
w stosownych przypadkach o wptyw informacji dotyczgcych przysztosci.

W przypadku naleznosci ditugoterminowych Spétka przeanalizowata koniecznos¢ utworzenia odpisu na
oczekiwane straty kredytowe. W zwigzku z tym, Zze te naleznosci sg wymagalne od spotek z Grupy GTC, ktére
spotka bezposrednio lub posrednio kontroluje, ryzyko braku sptaty, a w konsekwencji kwota potencjalnego odpisu
zostaty oszacowane jako pomijalne.

W przypadku pozostatych aktywow finansowych, Spétka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie
rébwnej 12-miesiecznym oczekiwanym stratom kredytowym. Jezeli ryzyko kredytowe zwigzane z danym
instrumentem finansowym znacznie wzrosto od momentu poczatkowego ujecia, Spdtka wycenia odpis na
oczekiwane straty kredytowe z tytutu instrumentu finansowego w kwocie réwnej oczekiwanym stratom
kredytowym w catym okresie zycia.

RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

Narazenie Spotki na zmiany stép procentowych, ktére nie sg zabezpieczane za pomocg instrumentéow
pochodnych zwigzane jest przede wszystkim z diugoterminowymi zobowigzaniami Spoétki oraz udzielonymi
pozyczkami.

Zmiana o 150 p.p. stopy EURIBOR / WIBOR doprowadzitaby do zmiany zysku/(straty) przed opodatkowaniem
02,7 EUR (2024 rok: zmiana o 150 p.p. stopy EURIBOR / WIBOR doprowadzitaby do zmiany zysku/(straty) przed
opodatkowaniem o 1,5 EUR).
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RYZYKO WALUTOWE

Spétka zawiera niekiedy transakcje w walutach innych niz jej waluta funkcjonalna. W zwigzku
z tym zabezpiecza sie przed ryzykiem walutowym poprzez powigzanie waluty wptywow i wyptywow oraz srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw do waluty, w jakiej dokonano wydatku. Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla
potrzeb wyceny bilansowe;j:

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 1 stycznia 2024
PLN/EUR 4,2267 4,2730 4,3480

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto na wahania kurséw walut:

2025 2024 (dane przeksztatcone)

PLN/Euro PLN/Euro
Kurs / 4,6494 4,4380 4,0154 3,8040 4,7003 4,4867 4,0594 3,8457
procent zmiany (+10%) (+5%) (-5%) (-10%) (+10%) (+5%) (-5%) (-10%)
Srodki pieniezne i
ekwiwalenty srodkéw - - - - 0,1) - - 0,1
pienieznych
Zobowigzania z tytutu
dostaw i inne 05 0,3 (03) (0,5 0,2 0,1 (0,1) (0,2)
zobowigzania
Pozyczki
wewnatrzgrupowe (10,7) (5,6) 56 10,7 (13,6) 7.1 7.1 13,6
udzielone
Pozyczki
wewnatrzgrupowe 3,2 1,7 1,7) (3,2) 2,3 1,2 (1,2) (2,3)
otrzymane

Wptyw wahan kurséw innych walut oraz wplyw wymienionych walut nainne niz wskazane wyzej pozycje
sprawozdania z sytuacji finansowe;j jest nieistotny.

RYZYKO KREDYTOWE

Istotg ryzyka kredytowego jest sytuacja, w ktérej jedna ze stron umowy, ktérej przedmiotem jest dany instrument
finansowy, nie wywigze sie ze swojego zobowigzania. W celu zarzadzania tym ryzykiem Spétka systematycznie
dokonuje oceny sytuacji finansowej swoich klientéw. Spétka nie spodziewa sie sytuacji, w ktérej jeden z jej
klientow nie wywigzatby sie ze swoich zobowigzan. W stosunku do zadnego z klientéw Spotki nie wystepuje
znaczgca koncentracja ryzyka kredytowego. Ryzyko kredytowe dotyczgce udzielonych pozyczek jednostkom
zaleznym jest odzwierciedlone w wycenie pozyczek do wartosci godziwe;.

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 wystepujg zadne przestanki
Swiadczgce o braku mozliwo$ci realizacji tych naleznosci.

W odniesieniu do ryzyka kredytowego wynikajgcego z innych aktywoéw finansowych Spétki, takich jak $rodki

pieniezne i ich ekwiwalenty oraz zablokowane depozyty, ekspozycja Spétki na ryzyko kredytowe réwna jest
wartosci bilansowej tych instrumentéw.
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Kwota zaprezentowana w bilansie w petni odzwierciedla maksymalny stopieh narazenia Spétki na ryzyko
kredytowe na dzien bilansowy.

Na dzien bilansowy nie wystepuja materialne aktywa finansowe, ktére bytyby przeterminowane i na ktére nie
bytby dokonany odpis. Spoétka nie wykazuje istotnych aktywow finansowych o obnizonej wartosci.

RYZYKO PLYNNOSCI

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Spétka posiada srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (wedtug definicji zawartej w
MSSF) w kwocie 28,8 EUR. Jak opisano powyzej, Spdtka stara sie efektywnie zarzgdza¢ wszystkimi
zobowigzaniami i obecnie analizuje plany finansowania zwigzane z: (i) obstuga finansowania istniejgcego portfolio
aktywow; (ii) naktadami inwestycyjnymi oraz (iii) budowa nieruchomosci komercyjnych. Finansowanie odbywac
sie bedzie przez dostepne Srodki pieniezne, zysk z dziatalnosci operacyjnej, sprzedaz aktywéw oraz
refinansowanie. W obliczu wystepowania niepewnosci zwigzanych z ptynnoscia finansowa Zarzad uwaza, ze na
bazie biezacych zatozen, Spdtka bedzie w stanie regulowaé wszystkie swoje zobowigzania przez okres, co
najmniej nastepnych 12 miesiecy.

Daty zapadalnosci biezgcych zobowigzan finansowych na dzien 31 grudnia 2025 roku byty nastepujace:

Razem Zalegte Do 3 miesiecy Od 3 do 12 miesiecy Od 1do 6 lat
Pozyczki otrzymane 217,5 - - 8,5 209,0
Zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug oraz inne zobowigzania i rezerwy 5.6 03 2,2 31 -
Zobowigzania z tytutu udzielonych gwarancji
finansowych 962,0 - - 514,3 447,7
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu
przejecia wierzytelnosci 184,4 - - - 184,4
Razem 1.369,5 0,3 2,2 525,9 841,1

Daty zapadalnosci biezacych zobowigzan finansowych na dzien 31 grudnia 2024 roku (dane przeksztatcone) byty
nastepujgce:

Razem Zalegte Do 3 miesiecy Od 3 do 12 miesiecy 0Od 1 do 6 lat
Pozyczki otrzymane 121,9 - - 6,1 115,8
Zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug oraz inne zobowigzania i rezerwy 10,8 07 10,1 - -
Zobowigzania z tytutu udzielonych gwarancji
finansowych 994,2 - - 31 ,4 962,8
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu
przejecia wierzytelnosci 184,4 - - - 184,4
Razem 1.311,3 0,7 10,1 37,5 1.263,0

W odniesieniu do kwoty pozyczek otrzymanych w tabelach powyzej zatoZzono sptate w okresie od 3 do 12 miesiecy
odsetek naliczonych za okres jednego roku. Jednak zgodnie z zawartymi umowami pozyczek, cata kwota
zobowigzania, obejmujaca kapitat oraz naliczone odsetki, jest wymagalna na koniec okresu, na ktéry pozyczka
zostata udzielona.

WARTOSC GODZIWA

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku wigekszo$¢ salda otrzymanych pozyczek byta
oprocentowana przy uzyciu zmiennej stopy procentowej. W zwigzku z tym warto$¢ godziwa kredytéw i pozyczek
oraz warto$¢ bilansowa sg zblizone.

Warto$¢ godziwa wszystkich pozostatych aktywdw/zobowigzan finansowych jest rowna wartosci bilansowe;.
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HIERARCHIA WARTOSCI GODZIWEJ

Na 31 grudnia 2025 roku jednostki zalezne Spdtki utrzymywaly szereg instrumentéw zabezpieczajgcych
wykazywanych w wartosci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j.

Wycena pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym traktowana jest jako poziom 3 hierarchii wedtug wartosci
godziwej. Pozyczki do jednostek zaleznych sg ujmowane w pozycji ,Inwestycje kapitatowe i dluzne w jednostkach
zaleznych”, poniewaz dane pozyczki nie majg okreslonych terminéw pfatnosci i sg wymagane do sptaty tylko w
momencie, kiedy Spdtka bedzie potrzebowata zwrotu pieniedzy oraz dana jednostka zalezna bedzie mogta
dokona¢ spfaty, biorgc pod uwage jej stan finansowy. Dodatkowo, Spétka ma dtugoterminowe naleznosci od
jednostek powigzanych, ktére réwniez wyceniane sg do wartosci godziwej na poziomie 3. Szacowanie wartosci
godziwej pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym oraz naleznosci diugoterminowych od jednostek zaleznych
opiera sie na ich wynikach finansowych oraz ocenie dziatalnosci danej jednostki zaleznej. Spodziewane gorsze
wyniki jednostki zaleznej i wynikajaca z tego nizsza wartos¢ jej aktywoéw, mogg by¢ czynnikiem obnizenia wartosci
godziwej pozyczki, ktdrej zmiany sg ujmowane w zgodzie ze stosowang politykg rachunkowosci w rachunku
zyskow i strat, i mogg réwniez wptywaé na poziom szacowania wartosci godziwe;.

Spotka stosuje ponizszg hierarchie dla okreslania i wykazywania wartosci godziwej instrumentow finansowych
wedtug metody wyceny:

Poziom 1: ceny rynkowe (nie korygowane), stosowane na aktywnym rynku dla identycznych aktywow oraz
zobowigzan,

Poziom 2: pozostate metody, dla ktérych posrednio badz bezposrednio sg uwzgledniane wszystkie czynniki
majgce istotny wptyw na wykazywang wartos¢ godziwag,

Poziom 3: metody oparte na czynnikach majgcych istotny wptyw na wykazywang wartos¢ godziwa, ktére nie sg
oparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych.

Wycena instrumentéw zabezpieczajgcych traktowana jest jako poziom 2 hierarchii wartosci godziwej. Wycena
pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym traktowana jest jako poziom 3 hierarchii wedtug wartosci
godziwe;.

W ciggu lat zakonnczonych 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku nie miaty miejsca przesuniecia miedzy
poziomem 1, poziomem 2, a poziomem 3 hierarchii wartosci godziwe;.

POZOSTALE RYZYKA

Dalsze ryzyka zostaty szczegdtowo opisane w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalnosci w roku zakonczonym
31 grudnia 2025 roku.

ZARZADZANIE KAPITALEM

Gtoéwnym celem zarzadzania kapitalem Spotki jest zapewnienie wzrostu operacyjnego i wzrostu w zakresie
wartosci poprzez ostrozne zarzadzanie kapitatem i utrzymywanie bezpiecznych wskaznikéw kapitatowych, ktore
wspierajg dziatalno$¢ operacyjng Spotki i maksymalizujg jej wartos¢ dla akcjonariuszy.

Spétka zarzadza strukturg kapitatowg i dostosowuje jg do dynamicznych warunkéw ekonomicznych. Obserwujgc
strukture kapitatu, Spotka podejmuje decyzje na temat polityki dzwigni finansowej, pozyskiwania i sptatach
pozyczek, inwestycji lub umorzeniu inwestycji w aktywa, polityki dywidendowej i podwyzszania kapitatu, jesli
zajdzie taka potrzeba.

W roku obrotowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2025 roku oraz w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia
2024 roku nie wprowadzono zadnych zmian do zasad, polityki proceséw zarzgdzania kapitatem.
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26 = Zdarzenia po dacie bilansowej

W marcu 2026 roku zakonczono proces substytucji Emitenta obligacji wyemitowanych w pazdzierniku 2025 roku
przez GTC Finance DAC, a Grupa pomysinie sfinalizowata wykup obligacji SUN - szczegdty w nocie 9
skonsolidowanego sprawozdania Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku. Nowe Obligacje sg obecnie
gwarantowane zabezpieczeniami opisanymi w nocie 26 w wyzej wspomnianym sprawozdaniu.

Na potrzeby ustanowienia zabezpieczen dotyczgcych obligacji wspomnianych w paragrafie powyzej, w 2026 roku
zostaty utworzone dwie nowe spotki — GTC Polnocna Topco SARL, w ktorej Spoétki posiada 100% udziatéw oraz
spotka GTC Polnocna SARL, ktérej 100% witascicielem jest GTC Polnocna SARL. Udzialy w spétce Centrum
Swiatowida sp. z 0.0. zostaty wymienione na udziaty spétki GTC Polnocna Topco SARL.

W 2026 roku nastapita reorganizacja w postaci podziatu spétki GTC Origine Investments Pltd i zostata utworzona

nowa jednostka catkowicie zalezna od Spotki — GTC Nova Zrt. Zdarzenie nie wptywa na wyniki Spotki.

2 7 = Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad do publikacji w dniu 29 kwietnia 2026 roku.
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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego
sprawozdania finansowego



Szanowni Akcjonariusze,

Zz ogromnym zaszczytem i poczuciem odpowiedzialnosci pisze do Panstwa moj pierwszy list jako Prezes
Zarzgdu GTC — zespotu o miedzynarodowym doswiadczeniu, silnie ukierunkowanego na przyszto$¢ Spofki.

Jako nowy Zarzad, objeliSmy nasze funkcje latem 2025 roku, w wymagajgcym dla spétki okresie. Czes¢ z
tych wyzwah zostata juz zaadresowana, jednak nadal wiele przed nami, aby bezpiecznie przeprowadzi¢
Grupe przez ten okres. Nasze cele s3 jasne: stabilizacja, delewarowanie oraz wzmocnienie fundamentow
GTC. Kluczowe pozostajg ochrona ptynnosci i wydiuzenie zapadalnosci dtugu, przy jednoczesnej redukciji
zadtuzenia, sprzedazy wybranych aktywow i poprawie efektywnosci operacyjnej portfela generujagcego
przychody.

Jako nowy Prezes, moimi priorytetami sg wzmocnienie wspétpracy pomiedzy zespotami regionalnymi GTC,
realizacja zaplanowanych refinansowan i dezinwestycji oraz konsekwentna realizacja srednioterminowego
planu finansowego, aby zapewni¢ stabilnos¢, efektywnos¢ i dtugoterminowy wzrost wartosci.

W tym kontekscie zapraszam Panstwa do zapoznania sie ze szczegdtowym raportem z dziatalnosci GTC
w 2025 roku.

W 2025 roku priorytetem byto wzmocnienie bilansu oraz wydtuzenie zapadalnosci zadtuzenia. Istotnym
kamieniem milowym byta emisja w pazdzierniku przez spotke GTC Finance DAC obligacji zabezpieczonych
o wartosci 455 min euro, zapadajgcych w 2030 roku. Transakcja przyniosta 429 min euro wplywéw netto,
przeznaczonych na splate istniejgcych obligacji niezabezpieczonych wyemitowanych przez GTC Aurora.
Dzieki temu znaczaco wydtuzyliSmy profil zapadalnosci dtugu i ograniczyliSmy ryzyko refinansowania. W
pazdzierniku sptaciliSmy pierwszg transze obligacji niezabezpieczonych poprzez odkup o wartosci 195 min
euro. Pozostate 299 min euro, wykazane jako zobowigzanie na dzien bilansowy, zostato sptacone po tej
dacie — 25 marca 2026 roku. Na ten dzien zobowigzania GTC Finance DAC zostaty przejete przez GTC
Aurora.

Udane refinansowanie wzmocnito naszg pozycje finansowa i zostato pozytywnie ocenione przez rynek —
agencja Scope Ratings podniosta rating emitenta GTC do poziomu B z B— z perspektywg pozytywng, a
Fitch nadat nowym zabezpieczonym obligacjom rating B+ (na negatywnej liscie obserwacyjnej).

Réwnolegle wydiuzyliSmy kluczowe finansowania bankowe, w tym kredyt zabezpieczony na Galerii
Jurajskiej o wartosci 100 min euro do 2030 roku, oraz przeprowadzilismy refinansowanie Galerii Pétnocnej
na kwote 84 min euro.

Nasze cele w zakresie ptynnosci i delewarowania byly rowniez wspierane przez selektywng sprzedaz
aktywoéw, ktdra przyniosta tgcznie 135 min euro wptywdw netto.

W 2025 roku koncentrowaliSmy sie na utrzymaniu stabilnosci i sity naszego portfela. W segmencie
biurowym w regionie CEE wynajeliSmy 100,7 tys. mkw., utrzymujac poziom wynajecia na poziomie 83%.
Réwniez portfel handlowy osiggnat solidne wyniki — podpisali$my umowy najmu na 50,4 tys. mkw., przy
poziomie wynajecia 96%. Wyniki najemcow pozostawaty bardzo dobre — ich obroty w centrach handlowych
wzrosty 0 5% rok do roku, a nasze obiekty odwiedzito ponad 30 min klientéw, co oznacza wzrost 0 1%.



W niemieckim portfelu mieszkaniowym poziom wynajecia wzrdst do 86% (o 3 p.p. rok do roku), a $rednia
stawka czynszu z najmu zwiekszyta sie z 7,0 euro/m kw w Iv kw. 2024 roku do 7,2 euro/m kw. w IV kw.
2025 roku.

Nasza dziatalno$¢ deweloperska pozostawata skoncentrowana wytgcznie ukonhczeniu projektow w
budowie na wybranych rynkach.

W 2025 roku odnotowalismy wzrost przychodéw oraz stabilne przeptywy operacyjne — przychody z tytutu
najmu i ustug wzrosty do 202 min euro, gtéwnie dzieki konsolidacji portfela mieszkaniowego w Niemczech.
Z wytgczeniem Niemiec przychody z tytutu najmu i ustug spadly o 5% rok do roku, co odzwierciedla
sprzedaz biurowcow GTC X w Belgradzie i Matrix C w Zagrzebiu, a takze spadek przychodéw z wynajmu
w Polsce i na Wegrzech, poniewaz stabilizujemy poziom wynajmu po wyprowadzce kluczowych najemcéw
z niektérych naszych budynkdéw biurowych.

Wyniki operacyjne byty stabilne — marza brutto z dziatalnosci operacyjnej pozostata na prawie
niezmienionym poziomie129 min euro wobec 131 min euro w roku 2024. Z wytgczeniem Niemiec marza
brutto spadta o 10% w ujeciu rok do roku, gdyz opisany powyzej spadek przychodow nie zostat w
wystarczajgcym stopniu zrekompensowany odpowiadajgcym mu spadkiem kosztéw, co sprawia, ze
kontrola kosztéw staje sie jednym z naszych kluczowych priorytetéw w perspektywie krétkoterminowe;.

Skorygowana EBITDA wyniosta 102,1 min euro po wyeliminowaniu kosztéw jednorazowych, wobec 108,2
min euro rok wczesniej, natomiast FFO | po wyeliminowaniu pozycji jednorazowych wyniosto 33,1 min euro
wobec 68,0 min euro rok wczesniej, odzwierciedlajgc wyzsze koszty finansowania po nabyciu niemieckiego
portfela mieszkaniowego oraz przeprowadzonych refinansowaniach.

Na koniec 2025 roku warto$¢ naszego Catkowitego Portfela Inwestycyjnego wyniosta 2,75 mid euro, a
EPRA NTA 1,96 euro na akcje wobec 2,24 euro rok wczesniej, gtdwnie z uwagi na strate z tytutu aktualizacji
wyceny w analizowanym okresie.

Nasza sytuacja bilansowa, przy zadtuzeniu netto na poziomie 1,57 mld euro, $rednim wazonym okresie
zapadalnosci diugu wynoszacym 2,9 roku (z uwzglednieniem 0,3 mld euro obligacji niezabezpieczonych
zapadajgcych w czerwcu 2026 r., ktore zostaty sptacone w marcu 2026 r.) oraz wskazniku LTV netto na
poziomie 57,0%, bedzie korzystnie wspierana przez planowane delewarowanie, ktére aktywnie
realizujemy.

Plynnosc¢ utrzymywata sie na satysfakcjonujgcym poziomie, wspierana przez prawie 400 min euro srodkow
pienieznych i depozytéw odtozonych na koniec roku w celu sptaty pozostatych 299 milionéw euro w ramach
obligacji niezabezpieczonych.

Zréwnowazony rozwdéj pozostaje integralnym elementem naszej strategii oraz kluczowym czynnikiem w
decyzjach inwestycyjnych, zarzgdczych i finansowych. Na koniec 2025 roku 99% naszego portfela
komercyjnego byto certyfikowane w systemach LEED, BREEAM lub DGNB bgdz znajdowato sie w trakcie
recertyfikacji, obejmujgc w petni Polske, Serbie, Rumunie, Butgarie i Chorwacje.

W minionym roku kontynuowali$my dziatania ograniczajgce slad srodowiskowy naszych aktywow, w tym
poprawe efektywnosci energetycznej, dekarbonizacje portfela czy wdrazanie inteligentnych systemow
monitorowania odpadéw w budynkach biurowych w Polsce.

Dziatania te wzmacniajg realizacje naszych celéw ESG oraz zwiekszajg dtugoterminowg atrakcyjnosc
aktywow dla najemcéw, inwestordw i instytuciji finansowych.



W dniu 15 listopada 2024 r. Grupa zawarta szereg umow kupna akcji m.in. z Peach Property Group AG i
LFH Portfolio Acquico S.A R.L, co doprowadzito do nabycia niemieckiego portfela nieruchomosci
mieszkaniowych o wartosci 452 min EUR.

W 2025 roku nowy Zarzad rozpoczat przeglad i ocene potencjatu biznesowego portfela na rynku
niemieckim. Po przeprowadzeniu szczegotowej weryfikacji, rozpoczeliSmy w zesztym roku sondowanie
rynku i przygotowujemy proces sprzedazy czesci portfela w ramach podejscia klastrowego, selektywnie
ukierunkowujagc sprzedaze na okreslone regiony. Jednoczesnie zdajemy sobie sprawe z ryzyka, ze
osiggniete ceny moga w niektorych przypadkach by¢ znacznie nizsze od wartosci ksiegowej aktywow.

Realizujgc ambitny plan delewarowania, obejmujgcy m.in. sprzedaz wybranych aktywéw w Niemczech,
bedziemy dazyé do maksymalizacji wartosci transakcji poprzez poprawe parametréw operacyjnych
aktywow, takich jak poziom wynajecia i NOI.

Wchodzimy w 2026 rok z jasno okreslonym kierunkiem strategicznym: dalsze delewarowanie,
zdyscyplinowana alokacja kapitatu, poprawa operacyjna oraz aktywne zarzgdzanie aktywami. Dziatania
podjete w 2025 roku poprawity naszg ptynnos¢ finansowa.

Dzigkujemy naszym pracownikom za zaangazowanie i ciezkg prace, a takze naszym akcjonariuszom,
najemcom, partnerom biznesowym i instytucjom finansowym za zaufanie i wspotprace. Patrzac w
przysztos$¢, pozostajemy w peini zaangazowani w odpowiedzialne zarzadzanie biznesem oraz
wykorzystywanie szans sprzyjajgcych zrownowazonemu wzrostowi i dlugoterminowemu tworzeniu
wartosci dla wszystkich interesariuszy.

Z powazaniem,
Botond Rencz

CEO GTC S.A.
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PREZENTACJA INFORMACJI FINANSOWYCH

Jesli nie wskazano inaczej, informacje finansowe przedstawione w Sprawozdaniu zostaty sporzgdzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci 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 zaokrgglenia. W rezultacie
niektére wartosci liczbowe podane jako sumy w niniejszym Sprawozdaniu moga nie by¢ doktadng
agregacjg arytmetyczng liczb, ktére je poprzedzajs.

PREZENTACJA INFORMACJI O NIERUCHOMOSCIACH

Wycena nieruchomosci oparta jest o wartosci, ktére Grupa, ktérej Spodtka jest jednostka dominujaca,
prezentuje w swoim skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Stopiefh wynajecia dla kazdego rynku
jest pokazany na dzien 31 grudnia 2025 r.

DANE BRANZOWE | RYNKOWE

W niniejszym Sprawozdaniu Spotki 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 dotyczgcych rynkéw, na ktérych
dziata Grupa, , ktérej Spdtka jest jednostkg dominujgcg, oparte sg o dane i raporty sporzadzane 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). JLL opiera sie na materiale,
ktéry uwaza za wiarygodny. Chociaz dotozono wszelkich staran, aby zapewni¢ ich doktadnos¢, GTC nie
moze zaoferowac zadnej gwarancji, ze materiaty zawarte w tej czesci nie zawierajg btedéw rzeczowych.

Ponadto w wielu przypadkach Spétka zamiescita w tym Sprawozdaniu o$wiadczenia dotyczace branzy, w
ktorej dziata, w oparciu o wlasne doswiadczenia i badanie warunkow rynkowych. Spétkanie moze
zagwarantowac, ze zatozenia te prawidtowo odzwierciedlajg wiedze Grupy na temat rynkdéw na ktérych
dziata. Wewnetrzne badania Spétka nie zostaty zweryfikowane przez niezalezne zrédta.

ZASTRZEZENIA

Sprawozdanie to moze zawiera¢ stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan dotyczacych
dziatalnosci Spdétki i Grupy, ktorej Spoétka jest jednostkg dominujaca, jej sytuacji finansowej i wynikow
dziatalnosci. Mozna znalez¢ te stwierdzenia poprzez odniesienie do stéw takich jak "moze", "bedzie",
"oczekiwac", "przewidywac", "wierzy¢", "szacowac" oraz podobnych, w niniejszym Sprawozdaniu. Ze
swojej natury stwierdzenia wybiegajgce w przysztos¢ sg przedmiotem wielu zatozen, ryzyka i niepewnosci.
W zwigzku z tym rzeczywiste wyniki mogg sie znacznie rézni¢ od tych, ktére sg sugerowane lub
wnioskowane w wypowiedziach prognozujgcych. Spoétka ostrzega czytelnikéw, zeby nie polegali na takich

stwierdzeniach, ktére sg aktualne tylko na dzien niniejszego Sprawozdania.
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Powyzsze zastrzezenia powinny by¢ rozpatrywane w zwigzku z wszelkimi pozniejszymi pisemnymi lub
ustnymi wypowiedziami prognozujgcymi, ktére mogg zosta¢ ogloszone przez Spdtke lub osoby
wystepujgce w jej imieniu. Spotka 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 3 "Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych”, w Punkcie 16 "Gtéwne czynniki ryzyka
oraz w innych miejscach w niniejszym Sprawozdaniu Spétka 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 Spotke lub osoby dziatajgce w imieniu Spotki. Gdy
Spoétka wskazuje, ze zdarzenie, warunki i okolicznosci moga lub mogltyby mie¢ negatywny wptyw na Spétke,
oznacza to wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Prezentacja Spotki i Grupy

W zwigzku z tym, iz dziatalno$¢ Spotki ograniczona jest do wykonywania swoich zadan poprzez podmioty
zalezne, w ktérych Spétka posiada akcje i udziaty wyceniane metodg praw wiasnosci, ponizsza prezentacja
jest opisem dziatalno$ci tych podmiotéw.

Ogolne informacje na temat Spétki i Grupy

Globe Trade Centre S.A. (,GTC”) jest podmiotem dominujgcym Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre, a
jej dziatalnos¢ ograniczona jest do wykonywania swoich zadan przez podmioty zalezne. 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 dziatalno$¢ 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 okoto 5 tys. lokali mieszkaniowych w Niemczech. Spétka jest notowana na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz na Gietdzie Papierow WartoSciowych w
Johannesburgu (inward listed). Grupa prowadzi platforme zarzadzania aktywami i jest reprezentowana
przez lokalne zespoty na kazdym z gtéwnych rynkow.

Spotka poprzez swoje jednostki zalezne posiada udziaty w spétkach nieruchomosciowych o charakterze
komercyjnym oraz mieszkaniowym przede wszystkim w Polsce, na Wegrzech, Niemczech, Bukareszcie,
Belgradzie, Zagrzebiu oraz w Sofii. W dziatalnosci Spétki nie wystepuje sezonowosc.
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Inwestycje w jednostkach zaleznych skfadajg sie z udzielonych pozyczek oraz udziatéw w jednostkach
zaleznych. Inwestycje w jednostkach zaleznych sktadajg sie z nastepujgcych pozyciji:

31 grudnia 2025 Udziaty Pozyczki Razem

(min EUR) (min EUR) (min EUR)
Polska 215,0 111,1 326,1
Butgaria 88,3 8,6 96,9
Wegry 201,3 186,0 387,3
Serbia - - -
Chorwacja 56,4 15,5 71,9
Rumunia 66,6 11,2 77,8
Pozostate 42,4 100,9 143,3
Inwestycje w jednostkach zaleznych 670,0 433,3 1.103,3

Na dzien 31 grudnia 2025 r. catkowita wartos¢ ksiegowa Skorygowanego Portfela Inwestycyjnego Grupy,
ktorej Spodtka jest jednostkg dominujgca, (wliczajgc aktywa trwate na wlasny uzytek) wynosita 2.595,1 EUR.
Podziat tego portfela nieruchomos$ci przedstawia sie nastepujgco:

e 43 ukonczone budynki komercyjne, w tym 37 budynkéw biurowych i 6 centrow handlowych o tgcznej
powierzchni najmu wynoszgcej okoto 721 tysiecy m kw., poziomie najmu 87% i wartosci 1.872,0 EUR
(wliczajac 1 biuro przeznaczone na sprzedaz o wartosci 19,6 EUR) stanowiace 72% catkowitej wartosci
ksiegowej Skorygowanego Portfela Inwestycyjnego Grupy;

e 5.169 mieszkan o tgcznej powierzchni mieszkalnej wynoszgcej okoto 325 tysiecy m kw., poziomie
najmu 86% i wartosci 453,2 EUR, co stanowi 18% catkowitej wartosci ksiegowej Skorygowanego
Portfela Inwestycyjnego Grupy;

e cztery projekty w budowie, o tgcznej powierzchni najmu okoto 54 tysiecy m kw. i wartosci 140,9 EUR
stanowigce 5% catkowitej wartosci ksiegowej Skorygowanego Portfela Inwestycyjnego Grupy;

e grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng (nie wliczajgc prawa uzytkowania gruntéw) o wartosci
94,5 EUR stanowigce 4% catkowitej wartosci ksiegowej Skorygowanego Portfela Inwestycyjnego
Grupy;

e grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg (nie wliczajgc prawa uzytkowania gruntéw) o
warto$ci 27,9 EUR, stanowigce 1% catkowitej wartosci ksiegowej Skorygowanego Portfela
Inwestycyjnego Grupy, oraz

Na dzien 31 grudnia 2025 r. warto$¢ ksiegowa Catkowitego Portfela Inwestycyjnego Grupy (z
uwzglednieniem aktywow finansowych trwatych) wynosita 2 751,4 EUR. Dodatkowo Grupa posiada prawa
uzytkowania gruntéw bedacych w uzytkowaniu wieczystym o wartosci 34,5 EUR. Lgczna warto$¢ portfela
nieruchomosci, Grupy, ktorej Spoétka jest jednostkg dominujaca, obejmujgca aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania oraz z wytgczeniem aktywéw trwatych na wtasny uzytek, wyniosta 2.779,3 EUR.
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ukohczone ukonczonych projekty

0 pow. m kw. 0 pow. m kw

Dodatkowo Grupa, ktérej Spétka jest jednostkg dominujgcg, posiada finansowe aktywa trwate w kwocie
156,3 EUR, ktore gtéwnie zawieraja:

o 25% instrumentow 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 dzierh 31 grudnia 2025 r. wynosi 135,0 EUR, co stanowi 5% catkowitej
wartosci ksiegowej Skorygowanego Portfela Inwestycyjnego Grupy, wliczajgc finansowe aktywa trwate;

o 33% udziatéw 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
o fgcznej powierzchni najmu wynoszgcej okoto 41 tysiecy m kw. Wartos¢ godziwa tych udziatéw wynosi
17,6 EUR, co stanowi mniej niz 1% catkowitej wartosci ksiegowej Skorygowanego Portfela
Inwestycyjnego Grupy, wliczajgc finansowe aktywa trwate;

e pozostate finansowe aktywa trwate w kwocie 3,7 EUR.

Gtéwne wydarzenia w roku 2025

NASTEPUJACE WYDARZENIA DOTYCZACE SPOLKI, KTORE MIALY MIEJSCE W ROKU
2025:

POZOSTALE TRANSAKCJE

W dniu 31 stycznia 2025 roku Grupa sfinalizowata sprzedaz udziatéw serbskiej spétki zaleznej Glamp d.o.o.
Beograd (Projekt X) za kwote 22,7 EUR (wytgczajgc srodki pieniezne i depozyty w sprzedanej jednostce),
ktéra to kwota byta zblizona do wartosci prezentowanej w aktywach przeznaczonych do sprzedazy
pomniejszonej o kwote zobowigzan zwigzanych z tymi aktywami przedstawiong w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2024 rok. Cato$¢ naleznosci zostata uregulowana w
trakcie okresu sprawozdawczego. Transakcja nie zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.
Spoéitka otrzymata wptywy netto w wysokosci 6,8 EUR.

W styczniu 2025 roku Grupa otrzymata 10,0 EUR w zwigzku ze sprzedazg GTC Seven Gardens d.o.0.,
jednostki catkowicie zaleznej od Spofki, ktdra zostata sfinalizowana w grudniu 2024 roku.

FINANSOWANIE

W marcu 2025 roku Spoétka zawarta umowe pozyczki wewnatrzgrupowej z Centrum Handlowe Wilanow
Sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezng od Spdtki. Na dzien bilansowy wyptacona kwota pozyczki do Spotki
wynosita 25,2 EUR.
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W marcu 2025 roku Spétka zawarta umowe pozyczki wewngtrzgrupowej z GTC Galeria CTWA Sp. z 0.0.,
jednostka catkowicie zalezng od Spotki. W pierwszym kwartale 2025 Spotka wyptacita kwote pozyczki
w wysokosci 42,5 EUR. W czerwcu 2025 roku GTC Galeria CTWA Sp. z 0.0. sptacita czes¢ pozyczki w
kwocie 38,6 EUR.

W kwietniu 2025 roku Spoétka zawarta umowe pozyczki wewngtrzgrupowej z GTC Galeria CTWA Sp. zo.0.,
jednostka catkowicie zalezng od Spétki. Na dzien bilansowy wyptacona kwota pozyczki do Spoétki wynosita
8,6 milionéw PLN (2,0 EUR).

W lutym i czerwcu 2025 roku Spétka udzielita kolejnej transzy pozyczki wewnagtrzgrupowej wyptacajgc
taczng kwote 15 EUR spoétce GTC Hungary Real Estate Development Company Pltd.

W ciggu 2025 roku Spétka udzielita do GTC Paula SARL, jednostki posrednio zaleznej od Spotki, pozyczek
wewnatrzgrupowych na kwote 77,0 EUR.

We wrzesniu 2025 roku Spotka zawarta umowe pozyczki wewnagtrzgrupowej z GTC Hungary Real Estate
Development Company PItd., jednostkg catkowicie zalezng od Spétki. Na dzien bilansowy wyptacona kwota
pozyczki do Spétki wynosita 50,0 EUR.

We wrzesniu 2025 roku Spoétka zawarta umowe pozyczki wewngtrzgrupowej ze spétkg GTC Galeria CTWA
Sp. z 0.0., jednostkg catkowicie zalezng od Spotki. Wyptacona kwota pozyczki przez Spotke wynosita 37,7
EUR. Pozyczka zostata sptacona w cato$ci w pazdzierniku 2025 roku

DYWIDENDY OD SPOLEK ZALEZNYCH

W dniu 28 maja 2025 roku, Zgromadzenie Wspélnikéw Euro Structor d.o.o. jednostki zaleznej od Spétki,
podjeto uchwate o wyptacie dywidendy w kwocie 4,2 EUR. Dywidenda w wysokosci 1,75 EUR zostata
wyptacona w czerwcu 2025 roku, a pozostata czes¢ zostata potrgcona z kwotg otrzymanej pozyczki przez
Spoétke. Dodatkowo, w dniu 27 sierpnia 2025 podjeto uchwate o wyptacie dywidendy w kwocie 0,7 EUR.
Dywidenda zostata wyptacona we wrzesniu 2025 roku.

POZOSTALE INFORMACJE

W dniu 24 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy GTC S.A. podjeto uchwate o
pozostawieniu w Spolfce catego zysku netto za rok 2024 w wysokosci 120,1 milionéw PLN (27,9 EUR).

WYDARZENIA MAJACE MIEJSCE PO 31 GRUDNIA 2025 R.:

W marcu 2026 roku zakonczono proces substytucji Emitenta obligacji wyemitowanych w pazdzierniku 2025
roku przez GTC Finance DAC, a Grupa pomysinie sfinalizowata wykup obligacji SUN - szczegéty w nocie
9 skonsolidowanego sprawozdania Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku. Nowe Obligacje sg
obecnie gwarantowane zabezpieczeniami opisanymi w nocie 26 w wyzej wspomnianym sprawozdaniu.

Na potrzeby ustanowienia zabezpieczeh dotyczgcych obligacji wspomnianych w paragrafie powyzej, w
2026 roku zostaty utworzone dwie nowe spotki — GTC Polnocna Topco SARL, w ktérej Spotki posiada
100% udziatéw oraz spotka GTC Polnocha SARL, ktérej 100% witascicielem jest GTC Polnocna SARL.
Udziaty w spétce Centrum Swiatowida sp. z 0.0. zostaty wymienione na udziaty spétki GTC Polnocna Topco
SARL.

W 2026 roku nastgpit podziat spétki GTC Origine Investments Pltd i zostata utworzona nowa jednostka
catkowicie zalezna od Spotki — GTC Nova Zrt.
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NASTEPUJACE WYDARZENIA DOTYCZACE GRUPY KTORE MIALY MIEJSCE W ROKU
2025:

FINANSOWANIE

W dniu 24 lutego 2025 roku spotka GTC Galeria CTWA sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezna od Spétki,
podpisata umowe zmieniajagcg i ujednolicajgca dotychczasowag umowe kredytowg z Erste Group Bank AG
oraz Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG. Ostateczny termin sptaty zostat przedtuzony o 5 lat
od daty podpisania umowy. Zgodnie z wymogami zawartymi w podpisanej umowie Grupa zdeponowata
kwote 44,0 EUR w gotéwce na rachunku zablokowanym w celu wykupu obligacji wyemitowanych przez
GTC Aurora Luxembourg. Kwota ta zostata zwolniona w pazdzierniku 2025 roku.

W dniu 18 czerwca 2025 roku spétka Centrum Swiatowida sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezna od
Spoitki, podpisata umowe kredytowg (,Umowa Kredytowa”) z J&T BANKA, a.s. z siedzibg w Pradze.
Zgodnie z warunkami Umowy kredytowej, Centrum Swiatowida sp. z 0.0. otrzymata kredyt w wysokosci do
84,0 EUR. Termin zapadalnosci kredytu wynosi 5 lat od daty zawarcia Umowy kredytowej. W lipcu 2025
roku cafa kwota kredytu zostata uruchomiona.

W pazdzierniku 2025 roku rozpoczat sie proces refinansowania obligacji. Obligacje, ktére ostatecznie
zostang objete przez GTC Aurora, sg oprocentowane statg roczng stopg procentowg w wysokosci 6,50% i
zapadajg w pazdzierniku 2030 roku, z trzyletnim okresem bez wykupu. W ramach tego refinansowania,
GTC Magyarorszag Zrt. (,GTC Hungary”) ogtosito wezwanie do odkupu obligacji SUN, co zaowocowato
skutecznym nabyciem tgcznej kwoty kapitatu 195,00 EUR. Wiecej szczegotéw znajduje sie w nocie 9 do
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2025.

W dniu 19 grudnia 2025 roku spotki GTC Francuska sp. z 0.0. oraz GTC Pixel sp. z 0.0., jednostki catkowicie
zalezne od Spdéiki, podpisaty aneks do umowy kredytowej z Santander Bank Polska S.A., na mocy ktérego
ostateczny termin sptaty kredytu zostat przedtuzony do dnia 22 kwietnia 2026 roku.

W dniu 22 grudnia 2025 roku spoétka GTC Sterlinga sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezna od Spotki,
zawarla z Bankiem Pekao S.A. aneks zmieniajgcy i ujednolicajgcy warunki umowy kredytowej, kiérego
wejscie w zycie byto uzaleznione od spetnienia okreslonych warunkéw zawieszajgcych. Wszystkie warunki
zawieszajgce zostaty spetnione w styczniu 2026 roku. W konsekwencji termin ostatecznej sptaty kredytu
zostat przedtuzony do dnia 31 grudnia 2030 roku.

TRANSAKCJE - NIEMIECKI PORTFEL

W ramach nabycia niemieckiego portfela mieszkaniowego (szczegotowy opis transakcji znajduje sie w
nocie 28 w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakonczony 31 grudnia
2024 roku) Spoétka wyemitowata Obligacje Partycypacyjne, kidre zostaty przeniesione na LFH Portfolio
Acquico S.A R.L., w ramach rozliczenia cze$ci ceny nabycia na podstawie umowy sprzedazy udziatéw
zawartej z LFH Portfolio Acquico S.A R.L. Grupa klasyfikuje obligacje partycypacyjne jako instrument
kapitatowy od dnia poczatkowego ujecia.

Dodatkowo, GTC Paula SARL zostata uprawniona do skorzystania z opcji nabycia wszystkich udziatéw
posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. (,LFH”) oraz ZNL Investment S.A R.L. w nastepujgcych
spoétkach: Kaiserslautern | GmbH & Co. KG (0,01%), Kaiserslautern Il GmbH & Co. KG (0,01%), Portfolio
Kaiserslautern Il GmbH (5%), Portfolio KL Betzenberg IV GmbH (5%), Portfolio KL Betzenberg V GmbH
(5%), Portfolio Kaiserslautern VI GmbH (5%), Portfolio Heidenheim | GmbH (10,1%), Portfolio
Kaiserslautern VIl GmbH (10,1%) oraz Portfolio Helmstedt GmbH (10,1%) — dalej fgcznie jako ,Opcja
Kupna”.
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Zgodnie z Umowg dotyczaca Opcji Kupna, w dniu 31 marca 2025 roku GTC Paula SARL skorzystata z
prawa do nabycia udziatéw niekontrolujgcych posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. oraz ZNL
Investment S.A R.L. Umowa przewidywata, ze Spétka bedzie uprawniona do wczesniejszego wykupu
obligacji partycypacyjnych. Skorzystanie z tego prawa uzaleznione jest od spetnienia okreslonych
warunkow, w tym podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
Spotki, co bedzie wymagato wylgczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy i/lub podjecia
innych uchwat niezbednych do umozliwienia wczesniejszego wykupu.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku dokonano ostatecznego rozliczenia Opcji Kupna w tgcznej kwocie 47,3
EUR, Grupa sfinalizowata nabycie wszystkich udziatéw posiadanych przez Marco Garzetti, LFH Portfolio
Acquico S.A R.L. oraz ZNL Investment S.A R.L. Grupa finalizujgc rozliczenie opcji rozpoznata 11,7 EUR w
kapitale rezerwowym w korespondenc;ji ze stratg z aktualizacji aktywow finansowych. Dodatkowo, w wyniku
realizacji Opcji Kupna, Grupa stata sie strong uméw dotyczacych opcji kupna i sprzedazy odnoszgcych sie
do udziatéw niekontrolujgcych posiadanych przez grupe Peach. Na mocy tych ustalen, Grupa posiada
prawo do nabycia pozostatych udziatéw niekontrolujgcych Grupy Peach w nabytym portfolio
mieszkaniowym po uptywie 5 lub 10 lat, natomiast Grupa Peach posiada prawo do sprzedazy tych udziatéw
do Grupy GTC po uptywie 10 lat. Zobowigzanie do wykonania opcji put w kwocie 7,9 EUR zostato
rozpoznane w zamortyzowanym koszcie na 31 grudnia 2025 roku i jest prezentowane w zobowigzaniach
dtugoterminowych w linii Zobowigzania z tytutu opcji put udziatow niekontrolujgcych oraz inne zobowigzania
dfugoterminowe w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

POZOSTALE TRANSAKCJE

W dniu 17 stycznia 2025 roku Grupa sfinalizowata sprzedaz dziatki w Warszawie (dzielnica Wilanéw). Cena
sprzedazy zgodnie z umowg wyniosta 55,0 EUR, co jest rowne wartosci prezentowanej w aktywach
przeznaczonych do sprzedazy na dzien 31 grudnia 2024 roku (93,2 EUR) pomniejszonych o zobowigzania
zwigzane z tymi aktywami (38,2 EUR). Cato$¢ naleznosci zostata uregulowana w trakcie okresu
sprawozdawczego. Transakcja nie zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.

W dniu 31 stycznia 2025 roku GTC Origine Investments Pltd, jednostka catkowicie zalezna od Spétki,
podpisata umowe zamiany 100% udziatéw w spétkach Chino Invest Ingatlanhasznosité Kift i Infopark H
Epitési Terlilet Kft w zamian za udziaty w spétkach zaleznych: GTC VRSMRT Projekt Kft (wtasciciel dziatki
o powierzchni ponad 1.000 mkw. na Wegrzech) i GTC Trinity d.o.o. (wlasciciel dziatki o powierzchni ponad
13.900 mkw. w Chorwaciji) oraz wyemitowane przez podmiot niepowigzany obligacje, ktorych wtascicielem
byta spétka GTC Origine Investments Pltd. taczna warto$¢ godziwa nabytych aktywéw wyniosta 14,8 EUR
i nie rézni sie istotnie od catkowitej ceny nabycia. Obie nabyte spétki posiadajg ponad 6.800 mkw. dziatek
mieszkaniowych w Budapeszcie, co daje GTC mozliwos¢ udziatu w dynamicznie rozwijajgcym sie rynku
mieszkaniowym na Wegrzech. Transakcja zostata zaklasyfikowana jako nabycie aktywow. Transakcja nie
zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.

W kwietniu 2025 roku Zarzad podjgt uchwate dotyczacg sprzedazy budynku biurowego Artico
zlokalizowanego w Polsce. Oczekuje sig, ze transakcja sprzedazy zostanie sfinalizowana w ciggu roku od
zakonczenia okresu sprawozdawczego; odpowiednie skfadniki aktywdw zostaty przeklasyfikowane jako
aktywa przeznaczone do sprzedazy w kwocie 20,1 EUR.

W dniu 7 maja 2025 roku Grupa podpisata przedwstepng umowe sprzedazy dziatki gruntu w Katowicach.
Cena sprzedazy zgodnie z umowg wynosita 3,8 EUR. Transakcja zostata sfinalizowana w lipcu 2025 roku.
Calos¢ naleznosci zostata uregulowana w trakcie okresu sprawozdawczego. Transakcja nie zostata
zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.

Dnia 25 lipca 2025 roku Grupa podpisata warunkowg umowe sprzedazy gruntu zlokalizowanego w
Warszawie. Cena sprzedazy zostata ustalona w wartosci 6,8 EUR. Transakcja zostata sfinalizowana we
wrzesniu 2025 roku. Catos¢ naleznosci zostata uregulowana w trakcie okresu sprawozdawczego.
Transakcja nie zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.
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We wrzesniu 2025 roku Zarzad Spotki podjat uchwate o sprzedazy gruntu oraz nieruchomosci inwestycyjnej
w Budapeszcie (GTC Future). W ostatnim kwartale 2025 roku, podpisana zostata umowa sprzedazy z ceng
sprzedazy 19,0 EUR. Transakcja zostata sfinalizowana w grudniu 2025 roku i nie zostata zawarta z zadnym
podmiotem powigzanym. W grudniu 2025 roku cata kwota zostata uregulowana w gotéwce.

We wrzesniu 2025 roku Zarzad Spotki podjat uchwate o sprzedazy gruntu oraz nieruchomosci inwestycyjnej
w Budapeszcie (GTC Future). W ostatnim kwartale 2025 roku, podpisana zostata umowa sprzedazy z ceng
sprzedazy 19,0 EUR. Transakcja zostata sfinalizowana w grudniu 2025 roku a naleznos¢ z tytutu sprzedazy
zostala w tym samym miesigcu uregulowana w catosci. Transakcja nie zostata zawarta z zadnym
podmiotem powigzanym.

Dnia 22 wrzesnia 2025 roku, GTC Origine Investments Pltd., jednostka catkowicie zalezna od Spofki,
zawarfa umowe o sprzedazy 1,303,377 akcji zwyktych NAP Nyrt. Akcje zostaty sprzedane za 4,5 EUR i
rozliczone dnia 1 pazdziernika 2025 roku. W wyniku transakcji Grupa GTC zbyta caty posiadany pakiet
akcji w NAP Nyrt. Transakcja nie zostata zawarta z Zadnym podmiotem powigzanym.

W dniu 12 grudnia 2025 roku Grupa zawarta umowe sprzedazy dziatki wraz z budynkiem biurowym w
budowie w Zagrzebiu (Matrix D). tgczna cena sprzedazy wynikajgca z umowy wyniosta 13,3 EUR.
Transakcja zostata sfinalizowana przed koncem 2025 roku i nie zostata zawarta z zadnym podmiotem
powigzanym. W grudniu 2025 roku cato$¢ naleznosci zostata uregulowana.

WYDARZENIA MAJACE MIEJSCE PO 31 GRUDNIA 2025 R.:

W dniu 24 lutego 2026 roku spétka Centrum Swiatowida sp. z 0.0., spétka zalezna nalezgca w catosci do
Spoiki, podpisata aneks do umowy kredytowej z J&T BANKA a.s. Zgodnie z warunkami aneksu, Centrum
Swiatowida otrzyma transze w wysokos$ci do 20 EUR. W lutym kredyt zostat w cato$ci wykorzystany.

W dniu 27 marca 2026 roku spotka GTC Corius sp. z 0.0., spotka zalezna nalezgca w catosci do Spotki,
podpisata aneks do umowy kredytowej z LBBW (wczesniej: Berlin Hyp AG), ktory przediuzyt termin
ostatecznej sptaty do 31 marca 2027 roku.

W dniu 30 marca 2026 roku spétka Globe Office Investments Kft podpisata umowe kredytowg z K&H Bank
Zrt. ktéra zrefinansuje obecny kredyt bankowy w Erste Bank. Zgodnie z warunkami Umowy Kredytowej
spétce zostat przyznany kredyt w wysokosci do 28 EUR. Termin ostatecznej sptaty przypada na dzieh 31
marca 2031 roku.

W dniu 9 kwietnia 2026 roku spotki GTC HBK Project Kft. i GTC VI188 Property Kift., podpisaty aneks do
umowy kredytowej z Erste Bank przedtuzajgcy termin ostatecznej sptaty do 31 grudnia 2026 roku.

W dniu 13 kwietnia 2026 roku, Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio Kaiserslautern [| GmbH, Portfolio
Kaiserslautern [l GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH i Portfolio KL Betzenberg V GmbH (tgcznie
"Kredytobiorcy"), zawarty z Berlin Hyp Unselbststandige Anstalt der Landesbank Baden-Wirttemberg trzeci
aneks do umowy kredytowej dotyczacej finansowania nieruchomosci potozonych w Kaiserslautern i
Heidenheim w Niemczech ("Umowa Zmieniajgca"). Kredyt przeznaczony jest na refinansowanie
wygasajgcego kredytu udzielonego przez inny podmiot finansujgcy. Kredyt o tgcznej kwocie do 148,8 EUR
("Kredyt") jest przeznaczony na refinansowanie istniejgcego zadtuzenia oraz finansowanie nakladow
inwestycyjnych dotyczgcych nieruchomosci Kredytobiorcow. Na Kredyt skifadajg sie: (i) kredyty o statej
stopie procentowej w tacznej kwocie 111,6 EUR oraz (ii) kredyty oprocentowane wedtug stopy 3M
EURIBOR powigkszonej o odpowiednig marze i koszty ptynnosci, w tacznej kwocie 37,2 EUR. Termin
wymagalnosci Kredytu przypada na 30 marca 2031 roku. Kredyty o statej stopie procentowej bedg sptacane
w réwnych ratach kapitatowo-odsetkowych (tzw. annuity payments), ptatnych na koniec kazdego miesiagca,
natomiast kredyty EURIBOR zostang sptacone jednorazowo w terminie ich wymagalnosci.
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W marcu 2026 roku spotka GTC Univerzum Projekt Kft otrzymata wigzgca oferte z otpbank przedtuzajaca
termin ostatecznej sptaty kredytu o 16 lat.

W dniu 22 kwietniu 2026 roku spotki GTC Francuska sp. z 0.0. oraz GTC Pixel sp. z 0.0., jednostki
catkowicie zalezne od Spétki, podpisaty aneks do umowy kredytowej z Santander Bank Polska S.A., na
mocy ktérego ostateczny termin sptaty zostat przedtuzony do dnia 31 grudnia 2026 roku.

Struktura organizacyjna Grupy i Spétki

GTC S.A., poprzez swoje spoétki zalezne pozyskuje i realizuje projekty w sektorze nieruchomosci. Struktura
Grupy Kapitatlowej Globe Trade Centre na dzieh 31 grudnia 2025 r. jest przedstawiona w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2025 r. w Nocie 8 Inwestycje
w jednostkach zaleznych. oraz sprawozdaniu finansowym za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2025 r. w Nocie 8 Inwestycje w jednostkach zaleznych.

Zmiany podstawowych zasad zarzadzania Spoétki i Grupy

W ciggu roku zmienit sie caly sktad zarzadu Spdiki, a takze nastgpity bardzo istotne zmiany w Radzie
Nadzorczej, co szczegbtowo opisano ponizej. W celu wzmocnienia nadzoru i poprawy fadu korporacyjnego
nowy zarzad wprowadzit Scidlejszg wspodtprace i czestszg komunikacje z Radg Nadzorczg. Dwoch
cztonkéw Rady Nadzorczej, pani Magdalena Fragckowiak oraz pan Zoltan Martonyi, zostato upowaznionych
do samodzielnego wykonywania okreslonych obowigzkéw nadzorczych w Spéice, a zakres ich
obowigzkéw nadzorczych zostat rozszerzony. Nastepnie, w dniu 14 kwietnia 2026 r., nadzwyczajne walne
zgromadzenie akcjonariuszy przyjeto zmiany w Statucie majgce na celu podniesienie standardéw tadu
korporacyjnego oraz wzmocnienie pozycji Spotki wsrdd uczestnikow rynku finansowego. Podstawowym
uzasadnieniem byto wzmocnienie systemu kontroli i rbwnowagi w ramach struktury tadu korporacyjnego
Spotki oraz wprowadzenie jasniejszych i solidniejszych mechanizméw decyzyjnych. Kluczowa zmiang jest
doprecyzowanie zasad wyboru i odwotania delegata na Walne Zgromadzenie, w tym wprowadzenie
zabezpieczenia, zgodnie z ktérym w przypadku gdy akcjonariusz wiekszosciowy posiada ponad 50%
gtosow, delegat musi by¢ nominowany przez innego uprawnionego akcjonariusza niepowigzanego z
akcjonariuszem wiekszosciowym. Inne kluczowe zmiany obejmujg obnizenie progu zgody dla istotnych
transakcji wymagajacych zatwierdzenia przez Rade Nadzorczg z 30 min euro do 10 min euro, a takze
wprowadzenie nowego progu w wysokosci 1 min euro dla wartosci umow o $wiadczenie ustug
profesjonalnych wymagajgcych zgody Rady Nadzorczej. Przed wejsciem w zycie tych zmian zarzgd podijat
juz kroki w celu regularnego informowania Rady Nadzorczej o istotnych transakcjach ponizej
obowigzujgcego woéwczas progu ustawowego.

ZMIANY W SKLADZIE ZARZADU:

W dniu 28 maja 2025 r. Rada Nadzorcza Spotki

e odwotata Gyula Nagy ze stanowiska prezesa Zarzadu Spétki ze skutkiem na dzien 28 maja
2025r.

e powotata Matgorzate Czaplickg na stanowisko prezesa Zarzgdu Spotki, ze skutkiem na dzien
28 maja 2025.

W dniu 7 sierpnia 2025 r. Rada Nadzorcza Spofki
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e odwotata Zsolt Farkas ze stanowiska cztonka Zarzgdu Spétki ze skutkiem na dzieh 7 sierpnia
2025 .

e odwotata Balazs Gosztonyi ze stanowiska cztonka Zarzadu Spétki ze skutkiem na dzien 8
wrzesnia 2025 r.

e powotata Jacka Baginskiego, na stanowisko cztonka Zarzgdu Spdéiki i Dyrektora finansowego
(Chief Financial Officer), ze skutkiem na dzierh 8 wrzesnia 2025 r.

e powotata Botond’a Rencz'a, na stanowisko czionka Zarzadu Spotki i Dyrektora ds.
zrownowazonego rozwoju biznesu (Chief Business Sustainability Officer), ze skutkiem na
dzien 11 sierpnia 2025 r.

e powotata Mihaly’a Orszag na stanowisko czionka Zarzgdu Spoiki i Dyrektora ds. finansow
korporacyjnych (Chief Corporate Finance Officer) ze skutkiem od dnia 2 wrze$nia 2025 r.

W dniu 28 sierpnia 2025 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata pana Sebastiana Junghanel na stanowiska
Czlonka Zarzadu Spofki oraz Dyrektora Operacyjnego (Chief Operating Officer) ze skutkiem od 2 wrze$nia
2025r.

Dnia 27 pazdziernika 2025 r.:

e pani Matgorzata Czaplicka zrezygnowata ze stanowiska Prezesa Zarzgdu Spétki ze skutkiem
na dzien 27 pazdziernika 2025 roku.

e Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o objeciu przez pana Botonda Rencza stanowiska
Prezesa Zarzadu Spdtki ze skutkiem na dzier podjecia uchwaty.

ZMIANY W SKLADZIE RADY NADZORCZEJ:

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 dzien 18 marca 2025 r.

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

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

e W dniu 22 kwietnia 2025 r., GTC Dutch Holdings B.V. powotato Ferenc Dardczi na czionka
rady nadzorczej Spofki, ze skutkiem na dzien 22 kwietnia 2025 r.

e W dniu 10 lipca 2025 r., GTC Dutch Holdings B.V. powotato Zoltan Martonyi na cztonka rady
nadzorczej Spotki, ze skutkiem na dzieh 10 lipca 2025 r.

e W dniu 15 lipca 2025 r., GTC Dutch Holdings B.V. powotato Sarolta Varszegi na cztonka rady
nadzorczej Spotki, ze skutkiem na dzieh 15 lipca 2025 r.

e W dniu 9 wrzesnia 2025 r., Janos Péter Bartha zrezygnowat z zasiadania w radzie nadzorcze;j
Spoiki, ze skutkiem na dzien 10 wrzesnia 2025 r.

e W dniu 12 grudnia 2025 r. GTC Dutch Holdings B.V. powofato pana Csaba Ember na czionka
rady nadzorczej Spotki, ze skutkiem na dzien 12 grudnia 2025 r.
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ZMIANY W SKLADZIE RADY NADZORCZEJ PO 31 GRUDNIA 2025 R.:

e W dniu 17 marca 2026 r. pan Ferenc Minarik zrezygnowat z zasiadania w radzie nadzorczej
Spokki, ze skutkiem na dzien 17 marca 2026 r.

Strategia Spétki i Grupy

W zwigzku z tym, iz dziatalno$¢ Spotki ograniczona jest do wykonywania swoich zadan poprzez podmioty
zalezne, w ktorych Spétka posiada akcje i udziaty wyceniane metodg praw wiasnosci, ponizsza prezentacja
jest opisem strategii tych podmiotéw.

Strategia Grupy koncentruje sie na stabilnym wzro$cie, ostroznosci finansowej i zrbwnowazonym rozwoju
srodowiskowym, przy czym Grupa zobowigzuje sie do tworzenia diugoterminowej wartosci dla swoich
interesariuszy w ramach bardziej zdyscyplinowanej struktury bilansowej.

Kluczowe priorytety na rok 2026 to:

zmniejszenie zadtuzenia bilansowego i obnizenie kosztéw finansowania dtuznego poprzez zbycie
aktywow

poprawa efektywnosci kosztowej; oraz

ograniczenie naktadéw inwestycyjnych do ukohczenia rozpoczetych kluczowych projektow i
niezbednych prac konserwacyjnych.

Podstawowy model biznesowy Grupy opiera sie na kompetencjach GTC, tj. budowie nowych
nieruchomosci w celu generowania zysku dewelopera i zwigkszaniu wartosci istniejgcych nieruchomosci
poprzez mocne zarzadzanie aktywami.

Obecne kluczowe klasy aktywéw Grupy obejmuja:

e Zielone biurowce

e Zielone centra handlowe

e Nieruchomosci mieszkalne na wynajem zlokalizowane w Niemczech, gtéwnie w
Kaiserslautern, Helmstedt i Heidenheim

Priorytety w zakresie zarzadzania portfelem:

Aktywne zarzadzanie ukonczonym portfelem w celu poprawy przychoddéw z wynajmu i poziomu
najmu oraz utrzymania efektywnos$ci kosztowej

Repozycjonowanie lub zmiana przeznaczenia starszych i nieefektywnych energetycznie aktywow
lub tych znajdujagcych sie na stabszych rynkach (zwtaszcza regionalnych), tam gdzie przynosi to
warto$¢ dodana.

Sprzedaz aktywoéw niezwigzanych z podstawowg dziatalnoscig w celu zmniejszenia zadtuzenia,
uwolnienia kapitatlu na wybrane inwestycje i mozliwosci zwiekszenia wartosci, a tym samym
zwiekszenia zwrotu z zainwestowanego kapitatu.

Selektywna sprzedaz nieruchomosci komercyjnych, ktére sg albo kapitatochtonne, albo osiggnety
swoj potencjat wartosciowy (w petni wynajete z wysokim WAULT), tam gdzie reinwestowanie
kapitatu jest atrakcyjne.

Nabycia aktywow o wartosci dodanej wytgcznie w przypadku, gdy istnieje realny potencjat
wynikajgcy z ponownego wynajecia, poprawy wskaznika wynajecia i wzrostu czynszéw, a
transakcja jest zgodna z kryteriami Grupy dotyczgcymi delewarowania i zwrotu z inwestyciji.
Wejscie w klasy aktywéw oferujgce wyzsze zwroty i dalszy potencjat wzrostu tylko wtedy, gdy
spetniajg one bardziej rygorystyczne kryteria inwestycyjne i finansowe Grupy.
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Utrzymanie wywazonego portfela projektéw deweloperskich, przy czym priorytetem jest
ukonczenie projektéw juz rozpoczetych oraz tych wspieranych przez umowy przednajmu lub silne
rynki.

Przeksztatcanie realizowanych projektéw deweloperskich i rezerw gruntowych w nieruchomosci
przynoszace dochdd, przy zachowaniu dyscypliny w alokacji naktadow inwestycyjnych i jasno
okre$lonych progéw rentownosci.

Aktywne zarzadzanie zobowigzaniami:

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

- Aktywne zarzadzanie kosztami finansowania poprzez ciggte refinansowanie, wydtuzanie
terminéw zapadalnosci i optymalizacje struktury zadtuzenia w celu zwiekszenia ciggtej stopy
zwrotu z kapitatu wtasnego.

Delewarowanie jest kluczowym priorytetem w perspektywie srednioterminowej; cho¢ mogg
wystgpi¢ tymczasowe wzrosty wskaznika LTV zwigzane z projektami wymagajgcymi duzych
naktadéw gotéwkowych, Grupa dazy do obnizenia poziomu zadtuzenia w miare uptywu czasu,
wspierajac sie selektywnymi zbyciami aktywdw i dyscypling alokacji kapitatu

Dziatania na rzecz zréwnowazonego rozwoju (ESG):

Inne:

Skoncentrowanie na zielonych budynkach, redukcji $ladu weglowego i certyfikacji
zréwnowazonego portfela w celu tagodzenia zmian klimatycznych i wspierania dtugoterminowej
konkurencyjnosci aktywow.

Nadanie priorytetu relacjom z najemcami i wptywowi na spotecznosé¢ poprzez odpowiedzialne
inwestycje i wysokiej jako$ci zarzadzanie nieruchomosciami.

Stosowanie rygorystycznych srodkéw antykorupcyjnych i przeciwdziatajgcych praniu pieniedzy
oraz skuteczne zarzgdzanie ryzykiem regulacyjnym i zwigzanym ze zréwnowazonym rozwojem.
Aktywne podnoszenie $wiadomos$ci pracownikow w zakresie aspektéw ESG oraz zachecanie do
zgtaszania zagadnien zwigzanych z ESG.

Sciste przestrzeganie polityki sankcji w odniesieniu do krajéw, podmiotéw i 0séb fizycznych.
Wspieranie inicjatyw w obszarze ESG oraz czionkostwo w organizacjach propagujgcych
zréwnowazone nieruchomosci i odpowiedzialne praktyki inwestycyjne

Dalsza optymalizacja kosztoéw ogoinych poprzez usprawnienia procesow, cyfryzacje i centralizacje
wybranych funkcji, w potgczeniu z outsourcingiem w przypadkach, gdy brakuje kompetencji
specjalistycznych lub mozna je efektywniej pozyska¢ z zewnatrz.

Utrzymanie bardziej uproszczonej i wydajnej struktury organizacyjnej skoncentrowanej na
poprawie marz, wspieraniu delewarowania oraz tworzeniu potencjatu dla
przysztego, selektywnego i wysokiej jakosci wzrostu, w tym powrot do zréwnowazonego profilu
dywidendowego, gdy pozwolg na to warunki.

Filary Polityki ESG

Kwestie srodowiskowe, w tym klimatyczne, sg waznym obszarem zarzadzania 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 slad $rodowiskowy. Dostarczamy i zarzgdzamy budynkami z ekologicznymi
certyfikatami (oszczednos¢ energii i surowcdw, obnizenie emisji dwutlenku wegla). Wspieramy gospodarke
0 obiegu zamknietym (circular economy).
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Obszary filaru:

E.1. Zielone Budynki

E.2. Zmiany klimatu

(S) Spoteczenstwo: rownouprawnienie, szacunek i réznorodnosc

Dostarczamy powierzchnie biurowe i handlowe, w ktérych nasi najemcy mogg sie rozwijaé. Dbamy o
pracownikow, ktérzy sg naszym najwiekszym kapitatem. Jestesmy dobrym sgsiadem, inwestujacym w
lokalne spotecznosci.

Obszary filaru:

S.1. Najemcy

S.2. Pracownicy

S.3. Spotecznosci

(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. Transparentnos¢

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

Informacja na temat polityki Spétki w zakresie dzialalnosci sponsorskiej,

charytatywnej oraz podobnej dziatalnosci.

Jako Grupa ktérej Spotka jest podmiotem dominujgcym, wyznaczamy sobie ambitne cele biznesowe, ktére
chcemy realizowa¢ w sposob zréwnowazony. To odpowiedzialne zadanie dla catego naszego zespotu,
dlatego stworzenie stabilnego i motywujgcego $rodowiska pracy jest dla nas tak wazne. Wszystkie jej
dziatania w zakresie spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu sg prowadzone w sposob skoordynowany, aby
wspierac spotecznosci lokalne, w ktorych dziata Grupa. Wsparcie takie przewiduje:

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

o

wspieranie Czerwonego Krzyza w zapewnianiu miejsca na oddawanie krwi;

wsparcie Czerwonego Krzyza, UNICEF, WWF, SOS Wioski Dzieciecej itp., organizacji
humanitarnych zbierajgcych datki w centrum handlowym;

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

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

bezptatne badania lekarskie dla kobiet i mezczyzn;
organizacja piknikéw rodzinnych;

organizacja comiesiecznych wyprzedazy garazowych;
organizacja warsztatow i koncertéw $wigtecznych;

otwarcie w nocy bezptatnego parkingu z powodu ztych warunkéw pogodowych.

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 wakacji;

o gry miejskie dla rodzin - promocja aktywnosci na swiezym powietrzu;
o festiwal siatkdwki - promocja zdrowego stylu zycia;

o Turniej siatkéwki plazowej - Puchar Slgska;

o Mistrzostwa w siatkdbwce plazowej w Galerii Jurajskiej;

o Bieg przez Most w Warszawie;

o Siatkéwka charytatywna — turniej siatkdwki JLL.

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

ekologicznej certyfikacji budynkéw (LEED i BREEAM). Grupy jest posiadanie portfela w 100%.
certyfikowanego zgodnie z wytycznymi ekologicznej certyfikacji budynkéw. Na 31 grudnia 2025 r.
okoto 99% naszych nieruchomosci posiadafo zielony certyfikat lub bylo w procesie recertyfikaciji,
ktory Swiadczy o zrbwnowazonym rozwoju nieruchomosci budowanych i zarzagdzanych przez GTC.

W 2025 r. Grupa, ktorej Spotka jest podmiotem dominujgcym, poniosta wydatki na wsparcie dziatalnosci
charytatywnej w tacznej kwocie 399 tys. EUR, w tym: 16 tys. EUR na organizacje spoteczne/charytatywne,
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8 tys. EUR na darowizny ogodlne, 22 tys. EUR na dziatania zwigzane ze sportem i 63 tys. EUR na
sponsorowanie dziatan zwigzanych z kulturg oraz 189 tys. EUR na sponsoring (edukac;ji, ochrony zdrowia,
ekologii) i dziatania pokrewne.

1 = 7 Opis dziatalnosci

W zwigzku z tym, iz dziatalno$¢ Spotki ograniczona jest do wykonywania swoich zadan poprzez podmioty
zalezne, w ktérych Spétka posiada akcje i udziaty wyceniane metodg praw wiasnosci, ponizszy opis
dziatalnosci jest opisem dziatalno$ci tych podmiotow.

Na dzien 31 grudnia 2025 r., wartos¢ ksiegowa portfela wynosita wyniosta 2,779.3 i skladata sie z
nieruchomosci inwestycyjnych (wliczajac prawa do uzytkowania gruntéw i aktywa przeznaczone do
sprzedazy). Dodatkowo GTC posiada finansowe aktywa trwate (zwigzane z nieruchomosciami) o wartosci
przypadajgcej GTC 156.3 EUR.

1 = 7 = 1 Analiza segmentowa nieruchomosci inwestycyjnych

% Nieruchomosci inwestycyjnych

Gtowna dziatalnos¢ Grupy skupia sie na Nieruchomosci inwestycyjne

nieruchomosciach komercyjnych, gtéwnie budynki Mieszkaniowe w budowie
bi . ki bi handl .ukonczoneh 6% Grunty przeznaczone pod
iurowe i parki biurowe, oraz centra handlowo- nieruchomosci zabudowe mieszkaniowa
rozrywkowe. Dodatkowo Grupa obecnie posiada '“Wels;‘ﬁ/cy‘”e 1%

(]
nieruchomosci mieszkaniowe w Niemczech, Grunty
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Nieruchomosci inwestycyjne obejmujg
nieruchomosci generujace przychody z wynajmu (w
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przeznaczone pod zabudowe komercyjng i
mieszkaniowg oraz prawo do uzytkowania gruntéw.
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1 n 7 . 1 . 1 Komercyjne nieruchomosci inwestycyjne generujace przychody

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Grupa posiadata w swoim portfelu 43 komercyjnych nieruchomosci
inwestycyjnych (wliczajgc 1 aktywo biurowe przeznaczone na sprzedaz) o tgcznej powierzchni brutto ok.
721 tys. m kw. w poréwnaniu do 45 komercyjnych nieruchomosci inwestycyjnych o tgcznej powierzchni
brutto ok. 745 tys. m kw. na dzien 31 grudnia 2024 r. Warto$¢ portfela komercyjnych nieruchomosci
inwestycyjnych wynosita 1.872,0 EUR na dzieh 31 grudnia 2025 r. w poréwnaniu do 1.987,9 EUR na dzienh
31 grudnia 2024 r. Poziom najmu na dzieh 31 grudnia 2025 r. wynosit 87% w poréwnaniu do 86% na dzien
31 grudnia 2024 r. Warto$¢ komercyjnego portfela zostata oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na
poziomie 7,9% na dzien 31 grudnia 2025 r., w poréwnaniu do 7,3% na dzien 31 grudnia 2024 r. Sredni
okres najmu dla nieruchomosci komercyjnych wynosit 3,6 lat na dzien 31 grudnia 2025 r. w poréwnaniu do
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3,8 lat na dzien 31 grudnia 2024 r. Srednia stawka czynszu wynosita 19,0 EUR/m kw./ miesigc na dzien 31
grudnia 2025, w poréwnaniu do 19,0 EUR/m kw./miesigc na dzien 31 grudnia 2024 r.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. okoto 70% ukonczonych
komercyjnych  nieruchomosci  inwestycyjnych  (pod
wzgledem wartosci) znajduje sie w Polsce i na Wegrzech a
pozostate 30 % w Sofii, Bukareszcie, Belgradzie i
Zagrzebiu.

Belgrad Zagrzeb Polska
5% 5 39%

Bukareszt
9% ‘

R

11%
Budapeszt
31%

Ponizsza tabela przedstawia nieruchomosci inwestycyjne generujgce przychody na dzien 31 grudnia

2025 r. wedtug rynkéw, na ktérych dziata Grupa:

Udziat
Catkowita Udziat Sredni wediug
pow. najmu wedtug poziom Wartos¢ wartosci
brutto pow. najmu najmu ksiegowa ksiegowej
Lokalizacja (m kw.) (%) (EUR) (%)
Polska 312.300 43% 84% 727,0 39%
Wegry 203.000 28% 85% 590,4 31%
Sofia 74.900 10% 91% 203,7 11%
Bukareszt 62.400 84% 160,5 9%
Belgrad 33.900 99% 90,2 5%
Zagrzeb 34.500 96% 100,2 5%
Razem 721.000 100% 86% 1.872,0 100%
W ramach swojego portfela nieruchomosci )
komercyjnych generujgcych przychdod wiekszosé Centra %'zu.;f
aktywow jest w sektorze biurowym. Na dzien 31 hagngwe

grudnia 2025 r. nieruchomosci biurowe stanowity okoto
62% wartosci portfela komercyjnych nieruchomosci
inwestycyjnych, a nieruchomosci handlowe pozostate
38%. W ciggu roku udziat biur w wartosci ksiegowej
zmniejszyt sie, a udziat handlu detalicznego wzrost o 2

N

punkty procentowe.
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Ponizsza tabela przedstawia komercyjne nieruchomosci inwestycyjne generujgce przychody na dzien 31
grudnia 2025 r. wedtug typu powierzchni:

Udziat Udziat

Catkowita wedtug Sredni wedtug

pow. najmu pow. poziom Wartosé wartosci

brutto najmu najmu ksiegowa ksiegowej

Typ powierzchni (m kw.) (%) (%) (EUR) (%)
Biurowe 517.100 72% 83% 1.162,1 62%
Handlowe 203.900 28% 96% 709.9 38%
Razem 721.000 100% 87% 1,872.0 100%

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, 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 znajduja. Ich najemcami sg duze koncerny miedzynarodowe, jak rowniez marki
lokalne, takie jak: Carrefour, Cinema City, H&M, Grupa Inditex i inne.

1 = 7 . 1 .2 Nieruchomosci mieszkaniowe generujace przychéd

Na dzieh 31 grudnia 2025 r. Grupa posiadata w swoim portfelu 5.169 mieszkah o tgcznej powierzchni brutto
325 tysiecy m kw. i warto$¢ portfela nieruchomosci mieszkaniowych wynoszgcego 453,2 EUR i 86%
poziomie najmu.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci mieszkaniowych generujgcy przychéd na dzien 31
grudnia 2025 r.:

Wartos¢ Catkowita

ksiggowa pow. najmu Sredni poziom Aktualna Srednia

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

Kaiserslautern 207,5 135 89% 71
Heidenheim 99,2 58 91% 7,8
Helmstedt 66,9 62 86% 6,8
Schoéningen 47,0 50 77% 6,7
Pozostate 32,6 20 72% 7.9

0,
Razem 453,2 325 86% 7,2
19

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



1 " 3 Nieruchomosci w budowie

Na dzien 31 grudnia 2024 r. portfel nieruchomosci w budowie sktadat sie z 4 projektéw o tgcznej
powierzchni najmu brutto wynoszacej 54,300 m kw. tgczna warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych w
budowie na dzien 31 grudnia 2025 r. wynosita 140,9 EUR, co stanowito 6% catego portfela nieruchomosci
Grupy. Po sprzedazy nowo wybudowanego projektu Matrix D w Chorwacji w IV kwartale 2025 r. na dzien
31 grudnia 2025 r. Grupa posiadata 3 budynki biurowe kw. zaklasyfikowane jako projekty w trakcie budowy
(Center Point 3, Rose Hill Campus i Andrassy) oraz projekt mieszkaniowy w Berlinie.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci w budowie:

Catkowita
. pow. najmu
Udzial 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
Razem 54.300

1 .4 Dzialki pod zabudowe

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Grupa posiadata grunty o tgcznej wartosci 122,4 EUR w poréwnania do 149,0
EUR na dzien 31 grudnia 2024 r. Lgczna kwota obejmuje wartos¢ gruntéw przeznaczonych pod przyszig
zabudowe komercyjng, ktéra wyniosta 94,5 EUR, a takze banku gruntéw mieszkaniowych wycenionego na
27,9 EUR na dzien 31 grudnia 2025 r. Najcenniejsze dziatki sg przeznaczone pod przysztg zabudowe
biurowg w centralnie potozonych lokalizacjach w Belgradzie i Budapeszcie. Jesli chodzi o bank ziemi pod
zabudowe mieszkaniowg, kluczowe dziatki znajdujg sie w Budapeszcie, Bukareszcie oraz Liznjan w
Chorwaciji.

1 . 5 Prawo do uzytkowania wieczystego gruntéw

Na dzien 31 grudnia 2025 r., Grupa rozpoznata prawo do uzytkowania wieczystego gruntéw w wysokosci
34,5 EUR, co stanowito mnie niz 1% catosci portfela nieruchomosci Grupy (pod wzgledem wartosci), w
poréwnaniu do 73,4 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r.
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1 n 7 = 2 Finansowe aktywa trwate

Na dzieh 31 grudnia 2025 r. Grupa posiadata finansowe aktywa trwate wyceniane w wartosci godziwej o

tgcznej wartosci 156,3 EUR.

Grupa GTC zainwestowata poprzez:

Trigal Funds
. . 3 . (inwestycje w

e nabycie 25% instrumentéw dtuznych  parku "iesn,’cmm-o-éCiWNAP
owenil ...

technologiczny w Irlandii. Warto$¢é godziwa tych 3%

instrumentéw na dzien 31 grudnia 2025 r. wynosi
135,0 EUR;

Park
technologiczny

(Irlandia)
Pozostate 78%

8%

e nabycie 33% udziatéw w Trigal fund, ktéry posiada 4
ukonczone budynki komercyjne, Wartos¢ godziwa tych

udziatbw na dzien 31 grudnia 2025 r. wynosi 17,6
EUR;

o Pozostate finansowe aktywa trwate takie jak obligacje i fundusz. Wartos¢ godziwa tych
finansowych aktywow trwatych na dzien 31 grudnia 2025 r. wynosi 3,7 EUR.

Finansowe aktywa trwate na dzien bilansowy przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 2025 r.

31 grudnia 2024 r.

Instrumenty dtuzne parku technologicznego (Irlandia) 135,0 120,4
Trigal Funds (inwestycje w nieruchomosci w Stowenii i Chorwacji) 17,6 16,5
Akcje NAP - 4.4
Obligacje (ISIN HU0000362207) - 3,8
Obligacje Grid Parity - 6,6
Fundusz ACP 3,1 3,0
Pozostate 0,6 -
Razem 156,3 154,7

1.7.2.1. CENTRUM TECHNOLOGICZNE

W dniu 9 sierpnia 2022 r. jednostka zalezna Spotki dokonata inwestycji poprzez instrument dtuzny 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 dtuznych o
wartosci 115 EUR i zgodnie z dokumentacjg inwestycyjng GTC jest zobowigzana do dalszej finansowej
partycypacji w projekcie do uzgodnionej kwoty ok. 9 EUR na pokrycie kosztéw wskazanych w biznesplanie,
obejmujgcych m.in. koszty uzyskania zezwolen, finansowania, naktadéw inwestycyjnych oraz koszty

operacyjne dziatalnosci.

Inwestycja zostata zrealizowana poprzez nabycie 25% instrumentéw 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.

Termin zapadalnosci instrumentu przypada na 9 sierpnia 2032 r.
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Inwestycje traktuje sie jako wspdlng 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 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 ktore sktadajg si¢ sala fitness, stoldwka campusu oraz stacja zasilania. Obecnie
KIC generuje przychéd roczny z najmu w wysokosci 4,5 EUR 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 tgcznej
powierzchni okoto 148 000 m kw. Wstepne pozwolenie na budowe zostato wydane w dniu 7 wrze$nia 2023
r., a ostateczne w dniu 22 stycznia 2024 r.

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

Na poczatku 2026 roku formalnie sfinalizowano pozyskanie dodatkowego finansowania zewnetrznego na
pierwszy etap projektu. Srodki te bedg wykorzystywane zgodnie z potrzebami inwestycyjnymi w ciggu
najblizszych 2,5 roku.

Pierwszy etap projektu obejmuje modernizacje istniejgcej i budowe nowej infrastruktury kampusu w celu
umozliwienia rozwoju centrum danych. W tej fazie zostanie zbudowana infrastruktura energetyczna
obstugujgca caty kampus centrum danych, wraz z pierwszg sekcjg kompleksu centrum danych, dla ktérej
zapewniono juz wstepne zasilanie. Kolejnym kamieniem milowym jest realizacja przez witasciciela prac
zwigzanych z drogami dojazdowymi i infrastrukturg, ktére majg zosta¢ zakonczone do konca pierwszej
potowy 2026 roku, przy czym budowa jest juz w toku.

Rzad Irlandii zaktualizowat prawodawstwo dotyczgce energii i przytgczeh do sieci dla duzych odbiorcow,
co pomogto wyjasni¢ warunki, na jakich nowe projekty centréw danych mogg uzyskaé przylgcza
energetyczne.

Warto$¢ godziwa tych instrumentéw na dzien 31 grudnia 2025 r. wykazana w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wynosi 135,0 EUR.

W dniu 28 sierpnia 2022 r. GTC Origine Investments Pltd., jednostka catkowicie zalezna od Spétki, nabyta
od jednostki powigzanej z udziatowcem wiekszosciowym, 34% jednostek w Regional Multi Asset Fund
Compartment 2 w Trigal Alternative Investment Fund GP S.4.r.I. (“Fundusz”) za réwnowarto$é 12,6 EUR.
Gloéwnym obszarem dziatalnosci Funduszu sg Stowenia oraz Chorwacja. Okres funkcjonowania Funduszu
konczy sie w czwartym kwartale 2028 r. Wartos¢ godziwa tych instrumentéw na dzien 31 grudnia 2025 r.
wykazana w sparowaniu finansowym wynosi 17,6 EUR.
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Ponizsza tabela przedstawia nieruchomosci bedgce w posiadaniu Funduszu:

Catkowita
Udziat pow. najmu Rok
Projekt Miasto/Kraj Typ GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)
. - Ljubljana, )
Feniks Building . Biuro 33% 14.700 2007
Stowenia
) ) Zagrzeb,
Point Shopping Center . Centrum handlowe 33% 13.600 2013
Chorwacja
Rezidenca Building Ljubljana, )
) Mixed-use 33% 8.200 2006
(Loma Center) Stowenia
Kare A Building Kranj, )
o i Biuro 33% 4.900 2007
(Krdu Building) Stowenia
Razem 41.400

Fundusz ACP

ACP Credit I 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. Na koniec 2025 r. GTC S.A. pozostato do zaptaty ok.
1 EUR. Strategia inwestycyjna Funduszu ACP polega na budowaniu portfela zabezpieczonych,
generujgcych dochdd instrumentéw diuznych w sektorze matych i $rednich przedsiebiorstw w Europie
Srodkowe;j

Akcje NAP

Dnia 22 wrzes$nia 2025 roku, GTC Origine Investments Pltd., w petni posiadane przez Spoétke, podjeto
umowe o sprzedazy 1,303,377 udziatéw zwyklych NAP Nyrt. Udziaty zostaly sprzedane za 4,5 EUR i
rozliczone dnia 1 pazdziernika 2025 roku. Transakcja skutkowata catkowitym zbyciem udziatéw Grupy GTC
w NAP Nyrt. w dniu 28 wrzesnia 2025 r. Transakcja nie zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.

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. i terminem zapadalnosci w dniu 15 lipca 2029 r. W roku 2025
obligacje zostaty w catosci umorzone, poniewaz zarzgd ocenit te kwoty jako nieodzyskiwalne.

Obligacje MBH Bank

W czasie trwania roku 2025 obligacje MBH Bank (ISIN HU0000362207) zostaly sprzedane. Transakcja nie
zostata zawarta z zadnym podmiotem powigzanym.
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Przeglad sytuacji rynkowej w krajach dziatania Grupy i Spétki

Przeglad sytuacji rynkowej dotyczy najistotniejszych rynkéw, na ktérych dziata Spétka poprzez swoje spotki
zalezne.

1 Rynek powierzchni biurowych

I Powrét do biura

Najemcy korporacyjni przechodzg znaczacg transformacje modeli miejsc pracy, charakteryzujgcg sie
stopniowg stabilizacjg rozwigzan hybrydowych. Wedtug badania JLL Workforce Preference Barometer
2025 okoto 66% pracownikow biurowych na catym Swiecie twierdzi, ze ich pracodawca okresla jasne
oczekiwania dotyczace liczby dni pracy w biurze. Wiekszo$¢ — 72% pracownikbw — ma pozytywne
nastawienie do tych zasad dotyczacych obecnosci. Gidwnymi czynnikami wptywajgcymi na pozytywne
nastawienie sa: poprawa wynikow zespotu, preferowanie Srodowiska biurowego oraz postrzeganie
sprawiedliwosci w stosowaniu zasad. Z drugiej strony 28% pracownikéw wyraza negatywne nastawienie,
najczesciej powotujgc sie na obawy zwigzane z jakoscig zycia, a nastepnie na wyzwania zwigzane z
produktywnoscig oraz rozczarowanie organizacjami, ktére wczesniej zapewniaty elastycznos¢ modelu
hybrydowego.

Pomimo formalnych zasad nadal istnieje rozbieznos¢ miedzy obowigzkowg obecnoscig w biurze w modelu
hybrydowym a rzeczywistg praktyka. Na catym swiecie 81% pracownikow przestrzega ustrukturyzowanych
zasad dotyczacych pracy hybrydowej, przy czym wskazniki zgodnosci réznig sie w zaleznosci od regionu:
najwyzszy poziom zgodnosci odnotowuje sie w Europie (85%), a nastepnie w regionie Azji i Pacyfiku (80%),
Ameryce tacinskiej (80%), Ameryce Potnocnej (78%) oraz na Bliskim Wschodzie (78%).

W regionie EMEA zasady dotyczace pracy w biurze pozostaty stosunkowo stabilne w ujeciu rok do roku.
Obecnie najczesciej spotykang zasada jest wymdg obecnosci w biurze przez trzy dni w tygodniu, zazwyczaj
bez wyznaczania konkretnych dni. Co ciekawe, 44% organizacji w regionie EMEA zamierza jeszcze
bardziej zwigkszy¢ liczbe dni pracy w biurze do 2030 roku. Aby osiggna¢ ten cel, firmy ktada wiekszy nacisk
na poprawe jakosci miejsca pracy, inwestujg w udogodnienia i tworzg przestrzenie sprzyjajgce wspotpracy,
ktoérych nie da sie odtworzyé w warunkach pracy zdalnej. Strategiczny nacisk przesunat sie z zapewnienia
standardowej przestrzeni biurowej w kierunku tworzenia srodowisk, ktdre sprzyjajg innowacjom, wspierajg
kulture organizacyjng i zachecajg do konstruktywnej wspoétpracy osobiste;.

1. Warszawa

Pod koniec 2025 r. istniejgca podaz powierzchni biurowej w Warszawie wyniosta tgcznie 6,23 min m2. W
zwigzku z trwajgca transformacjg zasobow biurowych w ciggu 2025 r. z rynku wycofano ponad 160 000 m?
przestarzatej powierzchni biurowe;.

W ciggu roku oddano do uzytku okoto 88 700 m? nowych powierzchni biurowych, z czego najwiekszymi
obiektami byly The Bridge (51 800 m?) i Office House (27 800 m?). Ponadto na rynek powrdcit
zmodernizowany budynek biurowy w kompleksie Lipowy Park (10 000 m?). Dzieki rozpoczeciu budowy
kolejnej fazy biurowej w ramach kompleksu Towarowa 22 aktywno$é deweloperska w stolicy wzrosta do
185 000 m?, ale pozostaje na niskim poziomie w poréwnaniu z okresem przed pandemig. Nowe realizacje
zaplanowane na lata 2026—-2027 szacuje sie na okoto 80 000 m? rocznie.

W 2025 r. popyt na powierzchnie biurowe w stolicy wyniost prawie 800 000 m?, co stanowi wzrost o 7,3%

w poréwnaniu z 2024 r. Ostatni kwartat przyniost rekordowy wynik, a tgczny wolumen transakcji przekroczyt

300 000 m2. W ciggu roku najwyzszy poziom popytu odnotowano w strefach Centrum (32% popytu) i
24
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Stuzewiec (23%). W przypadku tej ostatniej ponad 60% aktywnosci stanowity renegocjacje. Podobng
strukture popytu odnotowano w korytarzu Jerozolimskim, strefach Pétnoc, Ursynow/Wilanéw oraz
Putawska. W poprzednich latach najemcy renegocjowali umowy z powodu braku jasnosci co do strategii
dotyczacych miejsc pracy. Obecnie renegocjacje sg koniecznoscig dla wielu najemcéw ze wzgledu na
ograniczony wybor powierzchni biurowych o odpowiedniej wielkosci, jakosci i dostepnosci. Tendencja ta
jest bardziej widoczna w strefach poza centrum miasta, poniewaz w ostatnich latach praktycznie nie
odnotowano tam Zadnych nowych oddanych do uzytku obiektow. W 2025 r. renegocjacje uméw najmu w
Warszawie stanowity potowe catkowitego popytu.

Na koniec grudnia 2025 r. ogélny wskaznik pustostanéw w Warszawie wyniést 9,1% (-1,5 p.p. r/r). Rewizja
istniejgcej podazy oraz ograniczona nowa podaz przyczynity sie do stosunkowo szybkiego spadku
wskaznika pustostandéw w segmencie premium, szczegodlnie w drugiej potowie roku. Na koniec IV kwartatu
wskaznik pustostandw w centrum miasta wynosit 6,1%. W dzielnicach poza centrum byt on prawie
dwukrotnie wyzszy i wynosit 11,6%. W ciggu roku najszybszy spadek dostepnosci odnotowano w
segmencie premium, gdzie obecnie tylko 6,3% istniejgcej podazy pozostaje niewynajete, a w przypadku
budynkéw biurowych w centrum miasta wskaznik ten spadt do zaledwie 4%. Ze wzgledu na wyzszg niz
oczekiwano nowg podaz wskazniki pustostanéw nieznacznie wzrosng w | kwartale 2026 r. Jest to jednak
jedynie tymczasowe odwrdécenie tendencji spadkowej w zakresie pustostandw.

Rok 2025 przynidst dalszy wzrost stawek czynszu za najlepsze powierzchnie biurowe. Czynsz za najlepsze
powierzchnie w Centralnej Dzielnicy Biznesowej, po bardziej widocznych wzrostach w 2024 r., odnotowat
wzrost 0 2,7% r/r do 28,75 EUR/m?/miesigc. W minionym roku ceny w strefie centrum miasta rosty znacznie
szybciej (+6% r/r, do 26,5 EUR/m?#*miesigc), co byto Scisle zwigzane z oddaniem do uzytku nowych
projektow klasy premium. Stawki za najlepsze nieruchomosci w strefach przylegajgcych do centrum miasta,
a mianowicie w korytarzu Jerozolimskim i na zachodzie, réwniez odnotowaty znaczne wzrosty. Sredni
wzrost czynszow w strefach poza centrum wynidst ponad 4,0% r/r. Warunki rynkowe nie ulegng znaczacej
zmianie w 2026 r., przy czym spodziewane sg dalsze wzrosty czynszow w budynkach o dobrej jakosci.

Rok 2025 przyni6st stabilizacje stép kapitalizacji dla nieruchomosci klasy premium w Warszawie. Na koniec
IV kwartatu 2025 r. stopy kapitalizacji dla nieruchomosci klasy premium wynosity okoto 6,0% i pozostaty na
niezmienionym poziomie w poréwnaniu z IV kwartatem 2024 r.

M. Miasta regionalne w Polsce

Na koniec 2025 r. regionalne rynki w Polsce oferowaty 6,7 min m? istniejgcych zasobdéw biurowych. Liczba
nowych realizacji wyniosta zaledwie 20 500 m? rocznie, co potwierdza rekordowo niski poziom podazy. W
Krakowie, Poznaniu i Lublinie ukohczono tylko pie¢ niewielkich projektéw, z ktérych najwiekszym byt Stella
Office (9 900 m?) w Krakowie. Aktywnos$¢ budowlana wyniosta 221 300 m? i koncentrowata sie w Poznaniu
(75 200 m?), Krakowie (59 700 m?) oraz Katowicach (27 800 m2). Ponad 15% powierzchni biurowej w
budowie zostato zabezpieczone umowami przednajmu, przy czym wiekszos¢ takich uméw podpisano w
Poznaniu i Tréjmiescie. Wedtug prognoz nowa podaz na osmiu kluczowych rynkach regionalnych wyniesie
okoto 95 000 m? rocznie w latach 2026-2027.

W 2025 r. wolumen transakcji najmu na rynkach regionalnych wyniést tgcznie ok. 773 000 m?, co stanowito
wzrost 0 8% w stosunku do 2024 r. Szczegdlnie dobrym okresem okazat sie IV kwartat, w ktérym zawarto
transakcje o powierzchni ok. 250 000 m?, co stanowito 32% rocznej aktywnosci. Zaréwno wyniki roczne,
jak i kwartalne ustanowity nowe rekordy. Nowe umowy i ekspansje nabraty ponownie tempa, osiggajgc
48% udziatu w rynku. Jednak najwigksze transakcje (o powierzchni od 10 000 do 20 000 m?) dotyczyly
gtéwnie przedtuzen uméw, w tym umowy najmu podpisanej przez Shell na 23 000 m? w Krakowie. Krakow
odnotowat wyjgtkowo dobre wyniki w zakresie popytu, ktére stanowity 35% catkowitego popytu w miastach
regionu (ok. 270 000 m?). Podobnie we Wroctawiu wynajeto okoto 180 000 m2. Oba miasta osiggnety swoje
najwyzsze wyniki w historii. Popyt napedzaty firmy z branzy technologicznej (133 000 m?), a nastepnie firmy
z sektora ustug profesjonalnych (okoto 125 000 m?2) oraz produkcyjnego (120 000 m?).
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Na koniec IV kw. 2025 r. ogélny wskaznik pustostanéw na o$dmiu rynkach regionalnych wyniést 16,9%, co
oznacza spadek o prawie 1 p.p. w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Wigekszo$é wolnych powierzchni
znajdowata sie w starszym zasobie, o maltej, rozdrobnionej powierzchni uzytkowej, ktéra nie spetnia
wymagan wspoétczesnych najemcow. Najwyzszy poziom pustostanéw odnotowano w Katowicach (21,6%)
i Wroctawiu (20%).

Czynsz za powierzchnie biurowe klasy premium wahat sie od 11,5 do 20,0 EUR/m?*miesigc, cho¢ stawki
zblizajgce sie do 17,50-20,00 EUR/m?#*miesigc ograniczaly sie do kilku budynkéw premium w centralnych
dzielnicach biznesowych Krakowa i Poznania. Roczne wzrosty odnotowano w przypadku najlepszych
obiektow w Krakowie (o 1,5 euro/m?/miesigc) i Poznaniu (o 0,5 euro/m?/miesigc), przy niewielkim wzroécie
we Wroctawiu i Lodzi. Pozostate rynki pozostaty stabilne. Jesli chodzi o warunki najmu, najnowsze budynki
biurowe zazwyczaj wymagaja uméw najmu na 5—7 lat; starsze budynki oferujg wiekszg elastycznos¢, z
nowymi umowami na 3-5 lat i renegocjacjami na 2-5 lat, w zaleznosci od kosztéw wykonczenia i innych
warunkéw najmu.

Krakow

Na koniec IV kwartatu 2025 r. istniejgca podaz w Krakowie wynosita 1,8 min m2. W 2025 r. oddano do
uzytku dwa nowe projekty biurowe o tgcznej powierzchni 11 900 m2. Aktywnos¢ budowlana pozostaje
ograniczona, a rozpoczecie nowych inwestycji zalezy od wstepnego wynajmu. W 2025 r. aktywno$¢
najemcéw wyniosta tgcznie ok. 270 000 m?, napedzana gtéwnie przez przedtuzenia umow najmu (63%
catkowitego popytu). Wskaznik pustostanéw pozostawat na wysokim poziomie i wyniést 18,4% na koniec
roku, przy stosunkowo duzej podazy wolnych powierzchni w budynkach oddanych do uzytku przed 2020 r.
Najwyzsze czynsze w centralnej dzielnicy biznesowej (CBD) odnotowaty gwattowny wzrost w 2025 r. do
20,00 EUR/m?/miesigc w grudniu 2025 r.

Stopa kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci wyniosta 7,00% na koniec IV kw. 2025 r.
Poznan

W 2025 r. na rynku biurowym w Poznaniu nie odnotowano znaczgcych zmian w zasobach. W ciggu roku
oddano do uzytku tylko jeden budynek biurowy o powierzchni 4 900 m2 Wskaznik pustostanow
ustabilizowat sie w ujeciu rok do roku i na koniec IV kwartatu 2025 r. wyniést 13,9%. Pobor wyniost 71 800
m?2, co oznacza wzrost o 7,6% r/r. Ograniczona dostepnos¢ powierzchni klasy premium powoduje wzrost
czynszow. Obecnie czynsz prime za powierzchnie najwyzszej jakosci szacowany jest na 17,50
EUR/m?#miesigc.

Stopa kapitalizacji dla najlepszych lokali wynosita 7,50% na koniec IV kw. 2025 r.
Wroctaw

W catym 2025 r. we Wroctawiu nie oddano do uzytku zadnych nowych budynkéw biurowych. Istniejgca
podaz powierzchni biurowej wyniosta 1 337 600 m?. Liczba projektéw w budowie maleje i obecnie wynosi
22 600 m2. Popyt na powierzchnie biurowe wynidst rekordowe 179 600 m2. Odnowienia uméw najmu
stanowity 53% catkowitej zarejestrowanej aktywnosci. W 2025 r. czynsz za powierzchnie klasy A
nieznacznie wzrost do 16,75 EUR/m?/miesigc w poréwnaniu z 16,50 EUR/m?/miesigc.

Stopa kapitalizacji dla powierzchni klasy A wyniosta 7,00% na koniec IV kw. 2025 r.
Katowice

Na koniec IV kwartatu 2025 r. istniejgca podaz powierzchni biurowej w Katowicach wynosita 742 100 m?2.
W ciggu roku na rynek nie trafity zadne nowe powierzchnie biurowe. Wskaznik pustostanéw wykazywat
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tendencje spadkowag i wyniost 21,6% w grudniu 2025 r. (-1,6 pp r/r). Aktywno$¢ najemcow przyspieszyta w
ciggu roku, a catkowity popyt wynidst 55 600 m?, co stanowi wzrost o 16,8% w poréwnaniu z 2024 r.
Najwyzsze czynsze ustabilizowaty sie w ujeciu r/r i wyniosty 14,80 EUR/m?/miesigc.

W IV kwartale 2025 r. stopy kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci wyniosty 7,75%.
tédz

Na koniec IV kwartatu 2025 r. obecna podaZz powierzchni biurowej w miescie wynosita 642 700 m2. W 2025
r. nie odnotowano Zzadnych nowych oddanych do uzytku obiektéw, a prognozy na rok 2026 sg podobne.
Dzieki nabyciu przez wladze wojewddztwa t6dzkiego budynku Brama Miasta Il (14 200 m?), catkowity
roczny popyt w £odzi wynidst 51 700 m2. Wskaznik pustostandéw spadt do 18,3% na koniec IV kwartatu
2025 r. i prawdopodobnie utrzyma tendencje spadkowg w perspektywie Srednioterminowej. Czynsz za
powierzchnie klasy A odnotowat jedynie niewielki wzrost o 0,25 euro r/r i wyniést 14,25 euro/m?/miesigc.

Stopa kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci wyniosta 8,00% na koniec IV kw. 2025 r.

V. Budapeszt

Catkowita powierzchnia nowoczesnych biur w Budapeszcie wyniosta 4,46 min m? w |V kwartale 2025 r., co
wynikato z oddania do uzytku dwéch nowo wybudowanych budynkéw na wiasny uzytek, ktére w czwartym
kwartale powiekszyty rynek o 50 380 m?. Wczesniej w 2025 r., w | kwartale, oddano do uzytku dwa kolejne
budynki biurowe, ktére zwiekszyly catkowitg powierzchnie o kolejne 5 060 m?.

Na koniec IV kwartatu 2025 r. w budowie znajdowato sie 117 060 m? powierzchni biurowej realizowanej na
Zlecenie, ktérej ukonczenie planowane jest na lata 2026-2027. Ponadto w ramach projektu relokacji
wegierskiego panstwa powstaje ponad 350 000 m? powierzchni biurowej przeznaczonej na potrzeby
wiasne, ktérej oddanie do uzytku planowane jest na 2026 r.

W 2025 r. tgczna aktywnosé na rynku najmu wyniosta 505 850 m?, co byto wynikiem poréwnywalnym z
rokiem 2024 (stanowigcym szczytowy wynik w ciggu ostatnich pieciu lat). W popycie brutto dominowaty
przedtuzenia umow najmu, ktére stanowity 42% udziatu, podczas gdy nowe umowy najmu stanowity 33%.
Warto podkresli¢, ze popyt netto wzrést o 37% r/r, gldwnie dzieki transakcjom dotyczgcym powierzchni
zajmowanych przez wtascicieli. Srednia wielko$¢ transakgcji przekroczyta 895 m=.

Wsrod 10 najwiekszych transakcji (z wytgczeniem transakcji dotyczacych nieruchomosci na wtasny uzytek)
w 2025 r. szesc¢ stanowity przedtuzenia umow, a kolejne dwie — umowy przednajmu.

Najwiekszg transakcjg pod wzgledem popytu netto w 2025 r. byta umowa przednajmu podpisana przez
firme farmaceutyczng w drugiej fazie projektu H20O, obejmujgca 22 180 m?, co spowodowato catkowite
wynajecie budynku w ramach przednajmu.

Wskaznik pustostandéw wyniést 12,5%, co odpowiada okoto 557 780 m? wolnej powierzchni nowoczesnych
biur w Budapeszcie.

Wskaznik pustostanéw spadt rok do roku na niemal wszystkich rynkach lokalnych. Jedynym rynkiem
lokalnym, na ktérym odnotowano wzrost pustostanow, byto centralne biznesowe dzielnice (CBD) (+100
punktéw bazowych).

Sredni czynsz nominalny utrzymat sie na stabilnym poziomie 25,00 EUR/m?miesigc w najlepszych
lokalizacjach Budapesztu. Jednocze$nie w korytarzu Véaci (najwiekszym subrynku Budapesztu) przedziat
czynszow klasy A zaczyna sie od 1550 EUR/m#*miesigc, a jego goérna granica wynosi 19,50
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EUR/m?#miesigc. Na drugim co do wielkosci rynku lokalnym, w potudniowej Budzie, przedziat ten wynosi
od 15,00 do 20,00 EUR/m?/miesigc.

V. Bukareszt

Powierzchnia nowoczesnych biur w Bukareszcie utrzymata sie na stabilnym poziomie okoto 3,38 min m? w
IV kwartale 2025 r., poniewaz w catym 2025 r. nie oddano do uzytku zadnych nowych budynkéw biurowych,
€O oznacza pierwszy rok bez nowej podazy na rynku nowoczesnych obiektow. Najwiekszymi rynkami
lokalnymi pozostajg Centrum-Zachéd (637 100 m?) oraz Floreasca—Barbu Vacarescu (589 200 m?2).

W 2026 r. rynek spodziewa sie 58 600 m? nowej podazy, co stanowi skromny przyrost, ktory
prawdopodobnie nie spowoduje znaczgcego wzrostu wskaznika pustostanéw, zwtaszcza biorgc pod uwage
intensywng aktywno$¢ w zakresie wynajmu przed oddaniem do uzytku obserwowang w przypadku kilku
projektow w przygotowaniu.

Catkowity popyt wynidst 247 900 m? w 2025 r., co stanowi spadek o0 23% w stosunku do 2024 r. i okoto
20% ponizej sredniej z ostatnich pieciu lat. Popyt netto wyniost 128 200 m?, co oznacza spadek 0 21% w
ujeciu rok do roku.

Najwyzsza aktywnos¢ w zakresie wynajmu brutto w 2025 r. koncentrowata sie na podrynku Centrum-
Zachdd (27,3%), a nastepnie na obszarze Floreasca—Barbu Vacarescu (18,4%) oraz w centralnej dzielnicy
biznesowej (CBD) (16,5%). Pod wzgledem sektoréw, w absorpcji brutto przodowaty sektory dobr
konsumpcyjnych i produkgji (27,5%), a nastepnie finanse, bankowos$c¢ i ubezpieczenia (25,3%) oraz IT i
telekomunikacja (20,9%).

W 2025 r. roczna absorpcja netto wyniosta 21 700 m2. Oznaczato to spadek o 66,6% w poréwnaniu z 2024
r., kiedy to absorpcja netto wyniosta 65 000 m2.

W IV kwartale 2025 r. catkowity wskaznik pustostanéw spadt do 10,6%, z 11,2% w poprzednim kwartale i
znacznie ponizej poziomu 11,8% odnotowanego w IV kwartale 2024 r. Wskaznik pustostanow pozostat
najnizszy na rynkach lokalnych Centrum (4,3%), CBD (4,4%) i Potudnia (6,0%), natomiast najwyzsze
wskazniki utrzymaty sie w poinocno-zachodniej czesci Expozitiei (21,9%), pétnocnej Pipery (19,1%) oraz
na Zachodzie (16,4%).

Czynsz za powierzchnie biurowe klasy premium pozostat stabilny na poziomie 22,0 EUR/m?/miesigc w
CBD, bez zmian zaréwno w ujeciu kwartalnym, jak i rocznym. W Centrum czynsze za powierzchnie klasy
premium wahajg sie w przedziale 16—20 EUR/m?/miesigc, a na rynkach zewnetrznych lub pétcentralnych
— w przedziale 10-15 EUR/m?/miesigc. Projekty w przygotowaniu w centrum oraz w dzielnicach Floreasca—
Barbu Vacarescu, gdzie wskaznik pustostandw jest strukturalnie niski, moga wywiera¢ presje na wzrost
czynszow rynkowych w przyszto$ci ze wzgledu na ich atrakcyjne lokalizacje i silne atuty marketingowe.

VI. Belgrad

Powierzchnia nowoczesnych biur w Belgradzie (CBD, centrum miasta, szersze obszary miejskie, inne
obszary miejskie i przedmiescia) wynosi okoto 1,15 min m2. Obecnie w budowie znajduje sie okoto 220 000
m? nowoczesnej powierzchni biurowej. Budynki klasy A stanowig 70% catkowitej podazy, podczas gdy
klasa B stanowi pozostate 30%. Okoto 72% nowoczesnej powierzchni biurowej znajduje sie w Nowym
Belgradzie (CBD), 15% w centrum miasta, a pozostate 13% w innych czesciach miasta.

Catkowity zasob powierzchni biurowej wzrést w ciggu roku o nieco ponad 50 000 m2. Do najwazniejszych
oddanych do uzytku obiektoéw nalezat budynek East Gate w kompleksie biznesowym Airport City, ktéry w
trzecim kwartale powiekszyt zasdb o 22 400 m?, a takze inwestycja biurowa Prokop, ktéra dodata okoto 18
000 m2.
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Wskaznik pustostanéw pozostaje ogdlnie stabilny w przedziale 3—-5%. Po ukohczeniu nowych budynkéw
biurowych wskaznik pustostanéw tymczasowo wzrasta do 5%, zazwyczaj stabilizujgc sie na poziomie okoto
3% w ciggu szesciomiesiecznego okresu absorpcji.

taczna aktywnos¢ w zakresie wynajmu w 2025 r. wyniosta okoto 130 000 m2. Najwiekszy wkiad w
odnowienia odnotowano w sektorach IT i telekomunikacji oraz débr konsumpcyjnych i produkcji, ktére
tacznie odpowiadaty za okoto 30 transakcji odnowienia, potwierdzajgc swojg kluczowg role w utrzymaniu
stabilno$ci rynku. Lgczna powierzchnia odnowiona w tych sektorach wyniosta okoto 108 000 m?, co stanowi
dominujgcy udziat w ogolnym wolumenie wynajmu i wskazuje na wysoki poziom utrzymania najemcow.

Jesli chodzi o strukture transakcji, nowe umowy i ekspansje nadal stanowity wiekszg czes$¢ aktywnosci
leasingowej, odzwierciedlajgc trwajgcg ekspansje rynku i wejscie nowych najemcow, podczas gdy
odnowienia pozostaty istotnym sktadnikiem catkowitego wolumenu najmu. Umowy z nowymi najemcami
stanowity okoto 63% transakcji, podczas gdy umowy odnowienia stanowity okoto 37% catkowitej liczby
zrealizowanych transakcji.

Srednie czynsze nominalne za powierzchnie biurowe klasy A pozostajg stabilne i obecnie wynoszg od 18,0
do 19,5 EUR/m#*miesigc, przy czym w przypadku wyjgtkowych projektdow moga przekracza¢ 20
EUR/m?/miesiac.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci biurowych w Belgradzie wynoszg obecnie okoto 7,75%,
a oczekiwania rynkowe wskazujg na dalszy spadek o okoto 25 punktéw bazowych w nadchodzgcym
okresie, wspierany przez poprawe nastrojow inwestycyjnych i utrzymujgce sie zainteresowanie inwestorow
najlepszymi aktywami biurowymi.

VII. Zagrzeb

Rynek biurowy w Zagrzebiu rosnie w tempie okoto 1% rocznie. W IV kwartale 2025 r. nie oddano do uzytku
zadnych nowych obiektéw biurowych. Obecne zasoby powierzchni biurowej w Zagrzebiu nadal wynosza
okoto 1,2 min m?, z czego okoto 59% to powierzchnia biurowa klasy A, a pozostata czes¢ to biura klasy B.

Jedli chodzi o nadchodzgce inwestycje biurowe, przyszta podaz na rynku w Zagrzebiu nadal koncentruje
sie gtébwnie na nowoczesnych budynkach biurowych zlokalizowanych w uznanych strefach biznesowych,
szczegolnie w obszarach CBD i Nowego Zagrzebia. Wsrod kluczowych projektow Matrix D, najnowsza faza
kompleksu biznesowego Matrix, ma zosta¢ ukohczona w 2026 r., dodajgc do rynku okoto 10 500 m?
nowoczesnej powierzchni biurowej.

W 2026 r. nowa podaz zostanie dodatkowo wzmocniona przez projekt Paromlin, ktry zapewni okoto 12
000 m?, a takze Business Center Arena w Nowym Zagrzebiu z okoto 9 500 m? nowoczesnej powierzchni
biurowej. Lacznie planowane nowe dostawy w 2026 r. szacuje sie na okoto 32 000 m? powierzchni biurowe;.

W 2027 r. spodziewany jest dalszy wzrost zasobdw powierzchni biurowej, kiedy to planowane jest
ukonczenie kilku wigkszych projektow, przede wszystkim VMD Business Tower o powierzchni okoto 21 000
m2, a takze projektu Spansko (4 500 m?), Avenue V (2 000 m2) oraz projektu Vrbani, ktéry zapewni 9 500
m?2 nowej powierzchni biurowej. Ogdélng planowang nowa podaz na 2027 r. szacuje sie na okoto 42 000 m?
powierzchni biurowej.

Najwyzsze czynsze wyniosty 17,50 EUR/m?#miesigc, podczas gdy s$rednie czynsze wyniosty 14,50
EUR/m?*/miesigc. Jednoczesnie wskaznik pustostanow spadt do 2,5%, odzwierciedlajac utrzymujacy sie
silny popyt ze strony najemcow oraz ograniczong dostepnos$¢ nowoczesnej powierzchni biurowej. Stopy
kapitalizacji dla najlepszych nieruchomosci ustabilizowaty sie na poziomie okoto 7,25%, co oznacza spadek
0 50 punktéw bazowych w ujeciu rok do roku.

29

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



2 Rynek nieruchomosci handlowych
L. Polska

Ogolny wzrost sprzedazy detalicznej w Polsce (warto$¢ nominalna) wynoszacy 3,58% w 2025 r., cho¢
zgodny ze srednig dla strefy euro, ma ulec znacznemu przyspieszeniu. Prognozy wskazujag, ze w 2026 r.
Polska przewyzszy wyniki strefy euro o 3 pp, przy szczegdlnie silnych prognozach wzrostu wartosci
nominalnej wynoszacych odpowiednio + 5,7% i +5,1% dla lat 2026—2027 (zrodto: Oxford Economics).

W 2025 r. nowa podaz na rynku handlu detalicznego byta podobna do tej z poprzedniego roku i wyniosta
nieco ponad 650 000 m2. Utrzymuje to stabilng dynamike rocznej nowej podazy na poziomie 600 000—700
000 m?, obserwowang od 2014 r. Chociaz roczny wolumen nowej podazy pozostaje stosunkowo stabilny
od 2014 r., obecnie opiera sie on na zupetnie innej strukturze. Parki handlowe i centra typu convenience
ponownie zdominowaty nowg podaz, stanowigc 80% podazy w 2025 r., w poréwnaniu z zaledwie 30% w
latach 2013-2017, kiedy to centra handlowe napedzaty wzrost rynku.

Trend zakupdw w lokalach typu convenience nadal napedza rozwdj rynku, a miasta ponizej 100 000
mieszkancow stanowig 63% nowej podazy. Mate i srednie miasta pozostajg gtéwnymi beneficjentami,
otrzymujgc ponad 50% ukonczonej nowoczesnej powierzchni handlowe;.

Wskazniki pustostanéw w centrach handlowych w gtéwnych aglomeracjach pozostajg wyjgtkowo niskie i
wynoszg 2,9%, co wskazuje na dobrg kondycje rynku i potencjalng presje na wzrost stawek czynszu.

Aktywno$¢ deweloperska, obejmujgca okoto 630 000 m? w budowie, odzwierciedla dominujgce trendy
rynkowe, przy czym prawie 90% stanowig parki handlowe i centra typu convenience. Srednia powierzchnia
nowych projektow roénie, a realizowane obecnie inwestycje majg srednio prawie 8 300 m2.

Oczekuje sie, ze aktywnos$¢ inwestycyjna pozostanie na wysokim poziomie, napedzana przez dalszy
spadek stop kapitalizacji w parkach handlowych (stopy kapitalizacji dla najlepszych aktywéw na poziomie
7,20%) oraz rosngce zainteresowanie polskiego kapitatu mniejszymi formatami handlowymi. Rynek
przewiduje powrot do przeje¢ duzych centréw handlowych, poniewaz inwestorzy poszukujg mozliwosci w
dobrze prosperujgcych aktywach regionalnych.

Stopy kapitalizacji najlepszych centrow handlowych pozostajg stabilne na poziomie 6,50%, natomiast w
2026 r. spodziewana jest dalsza presja na spadek stop kapitalizacji parkéw handlowych w zwigzku z
nasilajgcg sie konkurencjg o najlepiej prosperujgce aktywa. Tymczasem liczba nowych otwar¢ centrow
handlowych pozostaje ograniczona, a nowa oferta handlowa w najwiekszych miastach koncentruje sie w
popularnych projektach wielofunkcyjnych.

Najwazniejsze informacje i trendy
Podaz i dziatalno$¢ deweloperska

e Stabilna nowa podaz: Rynek detaliczny utrzymat state tempo rozwoju, z ponad 600 000 m?
oddawanych do uzytku rocznie od 2014 r., kontynuujgc utrwalony trend

e Zmiana formatu w kierunku handlu detalicznego typu convenience: parki handlowe i centra typu
convenience zdominowaty nowg podaz, osiggajgc okoto 80% udziatu w 2025 r., w poréwnaniu z prawie
90% w 2024 r., co odzwierciedla utrzymujace sie preferencje rynku dotyczace mniejszych formatow
handlowych

e Spadek liczby tradycyjnych centréw handlowych: ograniczona liczba otwaré i przesuniecie uwagi na

parki handlowe
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Wzrost czynszéw i ceny

Wybidércze podwyzki czynszéw: Najlepsze centra handlowe oraz najwyzszej klasy lokale o powierzchni
100-500 m? odnotowaty znaczacy wzrost czynszéw, osiggajac w wybranych przypadkach nawet 160
EUR/m?#* miesigc

Umiarkowany wzrost czynszéw w parkach handlowych: Ograniczone podwyzki czynszow
spowodowane intensywng konkurencjg miedzy projektami oraz dynamicznym wzrostem podazy

Nasycenie rynku i perspektywy na przysztos¢

Pojawiajg sie oznaki nasycenia rynku: w planach deweloperskich wida¢ wczesne oznaki nasycenia,
przy ograniczonej liczbie pozostatych odpowiednich lokalizacji oraz niektérych projektach, ktére sg
odkfadane lub przeksztatcane na cele mieszkaniowe

Prognoza podazy na 2026 r.: Oczekuje sie podobnej lub nieco nizszej aktywnosci deweloperskiej w
poréwnaniu z 2025 r., przy stabilnych fundamentach rynku

Rynek najemcow i aktywnos¢ marek

Stata, ale umiarkowana ekspansja marek: W 2025 r. na rynek weszto okoto 25-30 nowych detalistow,
utrzymujgc tempo podobne do 2024 r., bez otwierania duzych sklepéw flagowych

Wzmacniajgca sie koncentracja rynku: uznani gracze (LPP, Inditex, H&M) umacniajg swoje pozycje
rynkowe, co moze ogranicza¢ mozliwosci dla nowych podmiotow

Kluczowe czynniki i trendy rynkowe

Wplyw stabilizacji inflacji: Stabilno$¢ inflacji w 2025 r. pozytywnie wptyneta na wyniki handlu
detalicznego i decyzje dotyczgce ekspansji najemcow

Przyspieszenie rozwoju centrow handlowych przy gtéwnych ulicach: Projekty wielofunkcyjne w coraz
wiekszym stopniu zapewniajg nowe mozliwosci dla handlu detalicznego w miastach, podczas gdy
rozwdj tradycyjnych centréw handlowych ulega spowolnieniu

Ekspansja sektora gastronomicznego: koncepcje restauracyjne i gastronomiczne napedzajg strategie
modernizacji centréw handlowych oraz poprawe struktury najemcow w parkach handlowych

Pojawiajgce sie trendy na rok 2026

Fala repozycjonowania aktywéw: Starzejgce sie centra handlowe wymagajg kompleksowej
modernizacji, aby utrzymac konkurencyjnosc¢ i ruch pieszy

Mozliwosci handlu detalicznego zwigzane z turystykg: Rosnaca liczba turystéw zagranicznych tworzy
popyt na nowe koncepcje handlowe w miejscowosciach turystycznych i lokalizacjach przy gtéwnych
ulicach handlowych

Integracja funkcji mieszkaniowych i handlowych: Lokale handlowe na parterach budynkéw
mieszkalnych stajg sie kluczowym formatem dla lokalnych zakupéw w duzych miastach

Il. Aglomeracja warszawska

Wedtug stanu na grudzien 2025 r. tgczna powierzchnia handlowa w aglomeracji warszawskiej, obejmujgca
obiekty handlowe o duzej skali (powierzchnia najmu brutto = 5 000 m?) oraz centra lokalne (2 000 <
powierzchnia najmu brutto < 4 999 m?), wynosi ok. 2,24 min m2 Centra handlowe stanowig 63%
powierzchni handlowej, a kolejne miejsca zajmujg parki handlowe (17%) oraz wolnostojgce obiekty
handlowe (12%). Centra lokalne i outlety stanowig pozostatg czes¢ rynku, odpowiednio 5% i 3%.

31

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



Aglomeracja warszawska stanowi jeden z najmniej nasyconych rynkéw wsréd gtéwnych aglomeracji pod
wzgledem gestosci powierzchni handlowej na 1 000 mieszkancéw. Obecnie gestos¢ ta wynosi 791 m? na
1 000 mieszkancow. Natomiast Wroctaw i Poznan wykazujg wyzsze gestosci, wynoszgce odpowiednio 986
m?i 949 m? na 1 000 mieszkancow. Ogodlnie stosunkowo niska gestosé w aglomeracji warszawskiej wynika
przede wszystkim z obecnosci licznych gmin sgsiednich. Ze wzgledu na ograniczong dostepno$¢ gruntow
w obrebie miasta oraz utrzymujgcg sie tendencje do suburbanizacji znaczna czes¢ nowych inwestyciji
handlowych powstaje na przedmiesciach otaczajgcych Warszawe. Aglomeracja charakteryzuje sie wysokg
roczng sitg nabywczg na mieszkanca, ktéra wynosi 18 297 euro, czyli jest o okoto 61,4% wyzsza od sredniej
krajowej wynoszgcej 11 338 euro w Polsce.

W aglomeracji znajduje sie 18 parkéw handlowych, z ktérych najwiekszym jest Homepark Targéwek o
powierzchni 99 300 m? (powierzchnia najmu brutto). Tuz za nim plasujg sie Okecie Park, zajmujgcy 63 000
m?, oraz Homepark Janki o powierzchni 60 900 m?2,

Ponadto znajduje sie tu 26 wolnostojacych hurtowni detalicznych znanych marek, takich jak Castorama,
Leroy Merlin i OBI. Krajobraz handlowy wzbogacajg mniejsze obiekty handlowe — w szczegdlnosci centra
handlowe typu convenience — w tgcznej liczbie 37, ktére obstugujg lokalng spotecznos¢. Dodatkowo
aglomeracja szczyci sie trzema centrami outletowymi, ktére przyczyniajg sie do zréznicowanej oferty
handlowej.

W grudniu 2025 r. w aglomeracji warszawskiej trwa budowa czterech obiektéw handlowych. Najwiekszym
obecnie realizowanym projektem jest sklep Agata Meble DIY w Mysiadle, oferujgcy ok. 12 000 m?
(powierzchnia najmu brutto), ktérego ukonczenie planowane jest na | kwartat 2026 r. Trwa réwniez
rozbudowa centrum handlowego Stara Papiernia w Konstancinie-Jeziornej o 3 700 m? (powierzchnia najmu
brutto). Ponadto powstajg dwa centra handlowe typu convenience: Oak Park o powierzchni 4 400 m? (GLA)
przy ulicy Ktobuckiej w Warszawie oraz N-Park o powierzchni ok. 4 200 m? (GLA) w Gotkowie.

W 2025 r. wskaznik pustostanow w aglomeracji warszawskiej wyniost 1,9%, czyli o ok. 1 punkt procentowy
mniej niz $redni wskaznik pustostanéw wynoszacy 2,9% w osmiu gtéwnych aglomeracjach.

Najwyzsze czynsze w centrach handlowych za butiki odziezowe (100 m?) w Warszawie szacuje sie na 160
euro/m?/miesigc. W centrach o nizszej klasie w Warszawie czynsze prawdopodobnie wynoszg od 55 do 80
euro/m?/miesigc. Tymczasem czynsze w centrach handlowych w innych gtéwnych aglomeracjach Polski
wynoszg od 40 do 70 euro/m?/miesigc.

Najwyzsze stawki czynszéw w parkach handlowych na przedmiesciach duzych miast (lokale o powierzchni
od 200 do 500 m?) wynoszg od 11 do 20 euro/m?/miesiac.

111 Belgrad

W 2025 r. nie odnotowano oddania do uzytku zadnych nowych obiektéw handlowych, a catkowita
powierzchnia handlowa w Belgradzie utrzymata sie na stabilnym poziomie 431 000 m? Remont i
rozbudowa centrum handlowego Beo Shopping Center sg nadal w fazie planowania, a projekt ma zapewnié
okoto 4 000 m? nowej powierzchni handlowej. Ponadto planowana jest rowniez renowacja i rozbudowa
centrum handlowego Delta City, co przyniesie okoto 11 000 m? nowych obiektéw handlowych,
gastronomicznych i rozrywkowych, a takze zwiekszy liczbe miejsc parkingowych.

Podczas gdy rynek w Belgradzie charakteryzowat sie ograniczong aktywnoscig deweloperskg i brakiem
nowych realizacji w ciggu roku, pozostata cze$¢ Serbii odnotowata znaczny wzrost. W czwartym kwartale
2025 r. w catym kraju otwarto pie¢ nowych parkéw handlowych, zwiekszajgc tgczng powierzchnie handlowg
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o okoto 65 000 m?, podczas gdy catkowita powierzchnia handlowa oddana do uzytku w Serbii w 2025 r.
wyniosta okoto 120 000 m2.

Poziomy czynszdw pozostawaty zasadniczo stabilne pod koniec 2025 r., przy czym w najlepszych centrach
handlowych miesieczne czynsze wynosity zazwyczaj od 26 do 29 EUR/m?/ miesigc, podczas gdy czynsze
w parkach handlowych wynosity zazwyczaj od 9 do 12 EUR/m?/miesigc. Oczekiwania rynkowe sugeruja,
ze wartosci czynszéw prawdopodobnie pozostang stabilne w najblizszym czasie, wspierane przez staty
popyt najemcow i zrbwnowazone warunki rynkowe.

Stopy kapitalizacji dla najlepszych centréw handlowych wyniosty na koniec roku okoto 8,25%, podczas gdy
stopy kapitalizacji parkow handlowych pozostaty na nizszym poziomie, wynoszgcym okoto 7,50%, co
odzwierciedla utrzymujgce sie preferencje inwestoréw dotyczace aktywdw w postaci parkow handlowych,
poparte stabilnymi wynikami i wysokim poziomem wynajecia.

IV.  Zagrzeb

Catkowita powierzchnia centréw handlowych w Zagrzebiu i pozostatej czesci Chorwacji pozostata bez
zmian w 2025 r. Zagrzeb dysponuje okoto 454 000 m? powierzchni handlowej, podczas gdy catkowita
powierzchnia handlowa w Chorwacji wynosi okoto 1,2 min m2. Podobnie jak w 2024 r., w 2025 r. rynek
skupiat sie na rozwoju parkéw handlowych, co spowodowato ogélny wzrost podazy parkéw handlowych o
okoto 6%, osiggajagc poziom okoto 650 000 m>2.

Powierzchnia handlowa w stolicy wzrosta o okoto 26 000 m?, dzieki rozbudowie Designer Outlet Rugvica,
ktéra dodata okoto 6 000 m? dodatkowej powierzchni handlowej, a takze otwarciu w 2025 r. Joy Retail Park,
potozonego w sgsiedztwie outletu. W nowym parku handlowym otwarto okoto 30 sklepow, zwigkszajgc
catkowitg podaz powierzchni handlowej o okoto 10 000 m2. Ponadto w 2025 r. zakonczono realizacje
projektu FT Park w dzielnicy Jankomir, ktéry zapewnit kolejne 10 000 m? powierzchni handlowe;j.

W pozostatej czesci Chorwacji zasoby powierzchni handlowej wzrosty o okoto 25 000 m2. Nowa podaz
zostata zapewniona dzieki otwarciu parkéw handlowych Stop Shop w Nova Gradiska i lvanec, a takze
ukonczeniu budowy Park & Shop Dugopolje w potudniowej Chorwacji.

Ogolny stosunek zasobow centrow handlowych do parkéw handlowych w Chorwacji wynosi okoto 66% do
34%. Srednie miesieczne czynsze w centrach handlowych wahajg sie od 21 do 24 euro/m?miesigc, co
wskazuje na stabilng sytuacje rynkowa i utrzymujgcy sie popyt na powierzchnie w uznanych lokalizacjach
handlowych. Ten poziom czynszéw jest typowy dla standardowych lokali handlowych w dominujgcych
regionalnych i miejskich centrach handlowych.

W segmencie parkéw handlowych srednie czynsze wynoszg od 10 do 13 euro/m?miesigc. Nizszy poziom
czynsz6w w porownaniu z centrami handlowymi wynika z prostszej koncepciji obiektu, nizszych kosztow
operacyjnych oraz obecnosci najemcéw o wiekszym formacie. Niemniej jednak parki handlowe pozostajg
najbardziej dynamicznym segmentem rynku, wspieranym przez intensywng ekspansje i stabilny popyt ze
strony najemcow.

Najwyzsze czynsze w centrach handlowych siegajg okoto 55 EUR/m?*miesigc i dotyczg najlepiej
zlokalizowanych lokali handlowych w wiodgcych centrach o najwiekszym natezeniu ruchu i najsilniejszych
miedzynarodowych markach.

Stopy kapitalizacji dla obiektow najwyzszej klasy wynoszg okoto 8,00% w przypadku centrow handlowych,
podczas gdy parki handlowe osiggajg stopy kapitalizacji na poziomie okoto 7,25%. Nizsza stopa
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kapitalizacji dla parkéw handlowych odzwierciedla duze zainteresowanie inwestoréw oraz postrzeganie
stabilnych strumieni dochodéw w tym segmencie.

V. Sofia

Podaz nowych powierzchni handlowych w Butgarii utrzymata sie na solidnym poziomie w 2025 r.,
napedzana gtdwnie przez parki handlowe. W rezultacie catkowita powierzchnia nowoczesnych obiektow
handlowych w kraju wzrosta w 2025 r. o ponad 100 000 m?, osiggajgc okoto 1,5 min m2. Z tej catkowitej
powierzchni centra handlowe stanowig okoto 0,8 min m?, podczas gdy parki handlowe — okoto 0,7 min m2.

W 2025 r. w Sofii otwarto Holiday Park Krasno Selo, zrealizowany przez Videolux Holding, ktéry dodat 32
300 m? powierzchni handlowej. Ponadto XO Park Sofia, zrealizowany przez Trinity Capital, powigkszyt sie
0 25 000 m?, osiggajac fgczng powierzchnie 55 000 m2.

W planach rozwoju handlu detalicznego na lata 2026—2027 znajduje sie ponad 200 000 m? nowych
projektow. Obecnie planowane jest tylko jedno centrum handlowe: Promenada Plovdiv, zlokalizowane w
drugim pod wzgledem liczby mieszkancéw miescie Butgarii. Projekt o powierzchni najmu brutto (GLA)
wynoszgcej 60 500 m? jest realizowany przez NEPI| Rockcastle, a rozpoczecie budowy przewiduje sie na
pierwszg potowe 2026 r., a zakonczenie na Il kwartat 2027 r.

W planach dominujg jednak parki handlowe, ktérych powierzchnia w 12 projektach w trakcie budowy wynosi
okoto 140 000 m2. Mitiska REIM, w ramach joint venture z Park Lane Developments, realizuje obecnie dwa
parki handlowe w Sofii: Estrea Park Hadzi Dimitar o powierzchni 14 000 m? oraz Estrea Park Nadezhda o
powierzchni 13 000 m?, ktérych otwarcie zaplanowano na 2026 r. Oczekuje sie réwniez rozpoczecia
budowy trzeciego projektu, Estrea Park Varna, o powierzchni 10 000 m?, ktérego oddanie do uzytku
planowane jest na koniec 2026 r. lub poczatek 2027 r.

Dwa dodatkowe projekty pod markg Holiday Park, Holiday Park Vratsa (24 000 m? powierzchni najmu
brutto) i Holiday Park Vitosha (23 000 m? powierzchni najmu brutto), sg w trakcie budowy i majg zostac
ukonczone w 2026 r.

Trinity Capital realizuje réwniez projekt XOPark Sandanski, ktéry w 2026 r. powiekszy krajowag
powierzchnie o 12 000 m? GLA. Bedzie to pigty park handlowy zrealizowany przez te firme. Ciggtemu
naptywowi detalistéw na rynek butgarski towarzyszy wprowadzanie nowych marek, ktére chcg rozszerzyé
swojg obecnos¢ w kraju, a takze silny wzrost sieci wsrdéd najemcow nastwionych na optacalno$é i dyskonty,
szczegolnie w parkach handlowych.

Sredni wskaznik pustostanéw w istniejgcych obiektach pozostaje niski. W Sofii wskaznik pustostanéw
wynosi okoto 2% w centrach handlowych i 1,5% w parkach handlowych, podczas gdy wskaznik
pustostandéw w istniejgcych centrach handlowych w skali kraju rézni sie w zalezno$ci od obiektu i lokalizacji.

Centra handlowe odnotowujg wzrost liczby odwiedzajgcych, obrotéw, stawek czynszu i wskaznika
wynajecia. W tym kontekscie utrzyma sie trend optymalizacji struktury najemcow.

Stawki czynszowe w centrach handlowych wzrosty w obiektach z najwyzszej pétki, gdzie czynsze w
najlepszych centrach handlowych w Sofii wynoszg 46—47 EUR/m?/miesigc, podczas gdy $rednie czynsze
w najlepszych centrach handlowych wynoszg zazwyczaj 22-25 EUR/m?#miesigc. Czynsz w parkach
handlowych w Sofii wynosi 13 EUR/m?*/miesigc, a w catym kraju w najlepszych lokalizacjach wynosi
zazwyczaj 10-13 EUR/m?*miesigc. Oczekuje sie, ze w krétkim okresie stawki czynszowe pozostang
zasadniczo stabilne, przy czym w perspektywie srednioterminowej pojawi sie presja na wzrost w najlepiej
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prosperujgcych i wysokiej jakosci projektach, wspierana przez ograniczong liczbe pustostanow,
utrzymuijgcy sie popyt ze strony detalistéw oraz rosngca site nabywcza.

3 Rynek nieruchomosci mieszkaniowych
1. Niemcy

Niemiecki rynek wynajmu mieszkan pozostawat napiety do 2025 r., charakteryzujgc sie niskim wskaznikiem
pustostanéw (srednio w kraju na poziomie 2,8%), utrzymujagcym sie wzrostem czynszéow — na 20
najwiekszych rynkach w kraju o okoto 5% r/r — oraz strukturalnym niedoborem podazy, poniewaz tempo
nowych inwestycji budowlanych nadal pozostawato w tyle za popytem. Aktywa GTC w Niemczech znajdujg
sie jednak gtéwnie na rynkach regionalnych drugorzednych i strukturalnie stabszych, a nie w szybko
rozwijajgcych sie miastach klasy A. Portfel Paula obejmuje Helmstedt z populacjg 25 000 mieszkancow,
Kaiserslautern z populacjg 101 000 mieszkancéw oraz Heidenheim z populacjg 50 600 mieszkancéw. W
tych miastach wskazniki pustostanéw rynkowych sg wyzsze od $redniej krajowej: w Helmstedt wynoszg
one 10,0%, a w Kaiserslautern i Heidenheim 4,8—4,9%. Poziomy czynszéw sg réwniez ponizej sredniej
rynkowej przy niskim tempie wzrostu demograficznego. Projekt GTC Berlin Elibre korzysta z zasadniczo
silniejszego popytu w stolicy — Srednie czynsze w Berlinie wyniosty 16 EUR/m? w Il kwartale 2025 r., co
oznacza wzrost 0 11% rok do roku, przy wskazniku pustostanéw ponizej 1% i prognozowanym dalszym
rocznym wzroscie na poziomie 4-5% do 2027 r., napedzanym wzrostem liczby ludno$ci i niedoborem
podazy.

4 Rynek inwestycyjny

1. Polska
Sektor Rentownos¢ nieruchomosci Wolumen inwestycji
najwyzszej klasy (min EUR)
Biura 6,00% 1760
Powierzchnie handlowe (SC) 6,50% 840

W 2025 r. polski rynek inwestycyjny odzwierciedlat globalne trendy, przy czym ceny nieruchomosci
ustabilizowaty sie w wiekszosci sektordw, a liczba transakcji wzrosta, pomimo umiarkowanego ogélnego
wolumenu. Aktywno$¢ inwestoréw z Europy Srodkowo-Wschodniej pozostawata na wysokim poziomie, na
czele z Czechami i Polska, ktéra odnotowata najwyzszy w historii udziat w wolumenie transakcji, napedzany
przez nabywcdw nieinstytucjonalnych i inwestoréw prywatnych. Fundusze amerykanskie, szczegdlnie te
skupiajgce sie na nieruchomosciach przemystowych, utrzymaty znaczgcg obecnos¢, podczas gdy kapitat
instytucjonalny z Europy Zachodniej po raz pierwszy ostroznie powrdécit na rynek, co charakteryzowato sie
nie tylko ponownym badaniem rynku, ale takze kilkoma znaczgcymi transakcjami, ktére zostaty pomysinie
sfinalizowane.

W 2025 r. rynek odnotowat wyjgtkowo wysokg aktywnos¢ transakcyjng w zakresie nieruchomo$ci
biurowych, napedzang przez dwie duze transakcje fuzji i przeje¢. Pierwsza z nich dotyczyta odkupienia
49% udziatow w portfelu CPI Property Group o wartosci okoto 1 mid euro, ktérego zdecydowang wigkszosé
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stanowity warszawskie nieruchomosci biurowe. Drugg byla transakcja nabycia przez Grupe Mennica
Polska 50% udziatow w spétce, bedacej wiascicielem Mennica Legacy Tower — prestizowego kompleksu
sktadajgcego sie z dwdch budynkow potozonych w centrum Warszawy. Te dwie nietypowe, duze transakcje
sprawity, ze sektor biurowy stat sie najbardziej aktywnym segmentem w Polsce w 2025 r. pod wzgledem
wartosci, osiggajgc poziom prawie 1,8 mld euro (+8% r/r).

Liczba transakcji wyniosta 51, co stanowi najwyzszy wynik od 2019 r. i drugi najwyzszy w historii. Wskazuje
to na zwiekszong aktywnosc¢ inwestoréw nieinstytucjonalnych, w tym inwestorow prywatnych, firm
nabywajgcych aktywa na witasny uzytek oraz instytucji publicznych. Grupy te wykorzystujg mozliwosci
rynkowe wynikajgce z ograniczonego popytu ze strony duzych funduszy zagranicznych. W rezultacie
kapitat pochodzacy z Polski osiggngt w 2025 r. rekordowy poziom inwestycji na polskim rynku
nieruchomosci komercyjnych, przy czym jedynie fundusze wspierane przez kapitat czeski odnotowaty
wyzszy poziom aktywnosci inwestycyjnej. Niemniej jednak kapitat zachodni, reprezentowany gtéwnie przez
fundusze brytyjskie i niemieckie, w kohicu powrdcit, finalizujgc kilka transakcji nabycia i intensyfikujac
eksploracje rynku.

Warszawa odpowiadata za 30 transakcji nabycia nieruchomosci biurowych, co stanowito 79% catkowitego
obrotu w 2025 r. Poza wspomnianymi transakcjami nabycia podmiotéw, najwieksze transakcje dotyczyty
przede wszystkim obiektéw biurowych potozonych w centrum miasta. Wola Center zostato zakupione przez
czeskiego inwestora Trigea od firmy Hines. Najwazniejszg transakcjg w centralnej dzielnicy biznesowej
(CBD) byta sprzedaz budynku biurowego Senator, gdzie Union Investment sprzedato ten obiekt, ktérego
gtébwnym najemcg jest Grupa Orlen, firmie Cornerstone Investment Management i jej partnerowi Fidera.
Dwie inne duze transakcje sprzedazy miaty miejsce w okolicy Ronda Daszyriskiego. Niemiecka firma
Manova Partners nabyta Vibe | za prawie 70 min euro, a LaSalle IM sprzedata Wronia 31 firmie UNIQA
Real Estate za okoto 69 min euro. Transakcje te wyraznie pokazujg duze zainteresowanie zagranicznych
inwestoréw instytucjonalnych wysokiej jakosci budynkami biurowymi $redniej wielkosci potozonymi w
strefach centralnych.

Rynki regionalne cieszyly sie duzym zainteresowaniem, odnotowujgc 21 transakcji (drugi najlepszy wynik
w historii), co stanowito 21% catkowitego obrotu w 2025 r. Na czele tej aktywnosci znalazty sie Krakow i
Wroctaw. Najwiekszym przejeciem poza Warszawg byta sprzedaz przez NIAM dwéch budynkéw w ramach
kompleksu High 5ive firmie Stena RE, co podkresla utrzymujgce sie zaangazowanie inwestorow
skandynawskich w polskim sektorze biurowym. Réwnie znaczaca byta transakcja zakupu Centrum
Potudnie 3, 15-pietrowego budynku biurowego potozonego we Wroctawiu, od firmy Skanska przez
czeskiego inwestora Investika i jego partnera joint venture BUD Holdings za 62 min euro. Cata powierzchnia
biurowa jest wynajeta firmie BNY Mellon, a powierzchnia handlowa zajmowana jest przez klinike medyczng
Lux-Med.

Rosngca liczba aktywnych inwestoréw dziata gtéwnie w segmentach rynku sub-prime i nie wptywa
znaczaco na oczekiwania dotyczgce stop zwrotu w segmencie premium. Na koniec grudnia szacunki
dotyczace stop zwrotu w segmencie priemium w Warszawie pozostawaty stabilne na poziomie okoto 6,0%.
Stopy kapitalizacji w segmencie premium w Krakowie, ktéry pozostaje kluczowym miastem regionalnym,
szacuje sie obecnie na okoto 7,0%.

Po dobrych wynikach w 2024 r., kiedy to wolumen inwestycji w nieruchomosci handlowe osiggnat okoto 1,6
mld euro — najwyzszy poziom od 2019 r. — aktywnos¢ inwestorow w 2025 r. pozostata na solidnym
poziomie. Chociaz ogolny wolumen i srednia wartos¢ transakcji byly umiarkowane i wyniosty okoto 840 min
euro, gtéwnie z powodu braku duzych transakcji dotyczgcych centrow handlowych, rynek odnotowat
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wyjatkowo wysoka aktywnos$¢. W sumie w ciggu roku sfinalizowano 44 transakcje zakupu, co stanowi jeden
Z najlepszych wynikéw w ostatnich latach i niemal doréwnuje solidnym wynikom z 2022 r.

Znaczaca liczba transakcji dotyczgcych wszystkich rodzajow nieruchomosci handlowych swiadczy o coraz
szerszej bazie inwestorow. Fundusze globalne pozostawaty aktywne poprzez nabywanie portfeli, podczas
gdy inwestorzy z Europy Srodkowej i Wschodniej stanowili odrebne i najwieksze zrédio kapitatu
przeznaczonego na zakupy. Kapitat z Europy Zachodniej stanowit kolejng odrebng grupe inwestoréw, obok
kilku znaczgcych transakcji zrealizowanych przez nabywcéw wspieranych przez kapitat izraelski. Na
szczegblng uwage zastuguje rosnagcy udziat kapitatu polskiego w inwestycjach w parki handlowe.
Obejmowato to zaréwno nabywcéw instytucjonalnych, jak i prywatnych, przy czym ci drudzy coraz czesciej
skupiali sie na mniejszych formatach handlowych, ktére oferujg wysokie zwroty i tatwe do zarzadzania
ryzyko operacyjne.

Parki handlowe i magazyny handlowe pozostawaty najbardziej poszukiwanymi klasami aktywéw, stanowigc
tacznie 28 transakcji. Formaty te pozostajg bardzo atrakcyjne dla inwestoréw dzieki stabilnemu
potencjatowi dochodowemu i odpornosci na zmieniajgce sie zachowania konsumentéw. Silny popyt
inwestoréw spowodowat dalszy spadek rentownosci nieruchomosci z najwyzszej potki. Jednoczesnie
oczekuje sie, ze rosngca konkurencja ze strony nowych inwestycji w wybranych obszarach spowoduje
zwiekszenie rdznicy cenowej miedzy aktywami najwyzszej jakosci a nieruchomo$ciami handlowymi
drugorzednymi.

Najwiekszg transakcjg handlowg odnotowang w 2025 r. byta pierwsza transza portfela TREI, obejmujgca
25 z 36 parkéw handlowych. Spotka joint venture pomiedzy Ares Real Estate a Slate Asset Management
nabyta portfel od Trei Real Estate, realizujgc jedng z najwiekszych transakcji dotyczgcych portfela parkow
handlowych w historii polskiego rynku inwestycyjnego. Caly portfel 36 parkéw jest wyceniany na ponad 300
min euro. Najwiekszg transakcjg dotyczgcg pojedynczego obiektu w 2025 r. byla sprzedaz centrum
handlowego Libero w Katowicach przez Echo Investment na rzecz estonskiej firmy Summus Capital.
Warto$¢ transakcji ogtoszono na 103 min euro.

Lacznie transakcje z 2025 r. odzwierciedlajg obecne zainteresowanie aktywnych inwestoréow detalicznych
— skupiajg sie oni przede wszystkim na szerokim spektrum parkéw handlowych lub centrach handlowych
o wartosci dodanej, potozonych poza gtéwnymi obszarami metropolitalnymi. Rosngca liczba przeje¢ portfeli
moze réwniez sygnalizowaé¢ nadchodzacy szerszy naptyw kapitatu do sektora.

Chociaz w Warszawie nadal brakuje aktualnych danych dotyczacych transakcji, na podstawie ogéinych
nastrojow rynkowych firma JLL szacuje, ze stopy zwrotu z najlepszych centréw handlowych utrzymaja sie
na stabilnym poziomie 6,50% w IV kwartale 2025 r. Stopy kapitalizacji dla najlepszych parkéw handlowych
spadty do 7,20% w 2025 r. Oczekuje sie jednak, ze nasilajgca sie konkurencja o najlepiej prosperujgce
aktywa bedzie wywiera¢ dalszg presje na spadek stdp kapitalizacji w tym segmencie w 2026 r., podczas
gdy roznica miedzy aktywami najwyzszej jakosci a aktywami drugorzednymi prawdopodobnie sie
powiekszy.
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Il Wegry

Sektor Stopa zwrotu z najlepszych Wolumen inwestycji
aktywow (min EUR)

Biura 6,75% 316

Powierzchnie handlowe (SC) 7,25% 18,5

Wzrost aktywno$ci inwestycyjnej obserwowany pod koniec 2024 r. utrzymat sie przez caty 2025 r., a roczny
wolumen transakcji osiggnagt 910 min euro — ponad dwukrotnie wiecej niz 420 min euro odnotowane w 2024
r. i najwyzszy poziom roczny od 2022 r.

Najwyzszy poziom aktywnosci odnotowano w segmencie biurowym, ktory stanowit 34% catkowitego
wolumenu transakcji, co odpowiada okoto 316 min euro. W ramach tej klasy aktywéw najwiekszym
zainteresowaniem inwestorow cieszyty sie potozone w centrum miasta budynki biurowe starsze niz dziesie¢
lat, zwtaszcza te charakteryzujgce sie wysoka retencjg najemcow lub wyraznym potencjatem do realizacji
strategii konwersji. Natomiast w tym okresie zrealizowano tylko jedng transakcje dotyczgcg aktywow
biurowych klasy core (nowo wybudowanych obiektow klasy A) .

Aktywa hotelowe i przemystowe wygenerowaty podobny wolumen transakcji, wynoszacy w kazdym
przypadku okoto 160 min euro. Pomimo rosngcego zainteresowania inwestoréw sektorem handlowym
sfinalizowano tylko jedng transakcje dotyczgcg nieruchomosci handlowych, podczas gdy kilka innych
zostato przetozonych na pierwszy kwartat 2026 r., w tym sprzedaz wiekszego portfela Park Center, w
sprawie ktérego umowa sprzedazy zostata podpisana pod koniec 2025 r.

Pozostaty wolumen transakcji obejmowat ré6zne nieruchomosci puste, grunty i tereny pod zabudowe.
Najwiekszg transakcjg w tej kategorii byt budynek Ministerstwa Spraw Wewnetrznych realizowany przez
Eagle Hills.

Kapitat krajowy nadal dominowat w dziatalno$ci inwestycyjnej; jednak na rynku pojawili sie réwniez nowi
inwestorzy miedzynarodowi, zwigkszajgc udziat kapitatu zagranicznego do 40%.

Do znaczacych transakcji nalezata sprzedaz hotelu Budapest Marriott przez CPI na rzecz BDPST Group,
zbycie dawnego budynku Ministerstwa Spraw Wewnetrznych na rzecz Eagle Hills, sprzedaz przez
HelloParks dwdéch obiektéw magazynowych w HelloParks Paty na rzecz funduszu ERSTE RE oraz
sprzedaz BakerStreet 1 przez Atenor.

Podobnie jak w poprzednich latach dominowali inwestorzy krajowi, ktérzy w tym okresie zrealizowali ponad
59% transakcji nabycia. Udziat inwestorow miedzynarodowych stopniowo jednak rosnie i oczekuje sig, ze
pozostang oni aktywni do konca roku, tworzgc zdrowg réwnowage miedzy kapitatem lokalnym a
miedzynarodowym.

Kluczowg transakcjg biurowg w ciggu roku byta sprzedaz Bakerstreet 1 — obiektu biurowego klasy core o
powierzchni 16 500 m? potozonego w potudniowej Budzie — nabytego przez nowego gracza na rynku
miedzynarodowym. Inng znaczacg transakcjg byto zbycie przez Goldman Sachs obiektu Science Park w
potudniowej Budzie na rzecz Recorde Asset Management i Chapel Hill Capital.

CA Immo sfinalizowato sprzedaz dwoch budynkéw biurowych. Budynek biurowy IP West o powierzchni 32
000 m?, potozony w potudniowej Budzie, zostat nabyty przez BYD, natomiast Bartok Haz, potozony w
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centrum Budy, zostat nabyty przez DRFG, co stanowito pierwszg transakcje nabycia nieruchomosci
komercyjnej na Wegrzech przez czeskiego inwestora.
Zgtaszane stopy zwrotu z nieruchomosci klasy A pozostaty stabilne na poziomie 6,75% dla biur (ale budynki

w centralnej dzielnicy biznesowej mogg by¢ sprzedawane ponizej tej wartosci) oraz 7,25% dla centrow
handlowych na koniec IV kwartatu 2024 r.

Il Rumunia
Sektor Stopa zwrotu z Wolumen inwestycji
nieruchomosci klasy A (min EUR)
Biura 7,75% 199
Powierzchnie handlowe (SC) 7,75% 190

Wartos¢ inwestycji w nieruchomosci w Rumunii wyniosta w 2025 r. nieco ponad 500 min euro, co stanowi
spadek o 31% w porownaniu z rokiem 2024. Ta tendencja spadkowa wynikata w duzej mierze z
przesuniecia kilku transakcji na duzg skale na rok 2026.

Najwiekszg transakcjg zrealizowang w ciggu roku byto nabycie budynku biurowego Equilibrium 1 w
Bukareszcie, ktory firma Granit Asset Management kupita od Skanska za 52 min euro. Inng godng uwagi
transakcjg byta sprzedaz portfela matych parkéw handlowych obejmujgcego 7 obiektéw w catym kraju.
Portfel ten nabyta firma M Core od MAS REI.

Kapitat miedzynarodowy utrzymat przewage pod wzgledem wolumenu inwestycji, z udzialem wynoszgcym
64% w 2025 r. Segment biurowy przyciagnat 40% catkowitego wolumenu, tuz za nim uplasowat sie
segment handlowy z wynikiem 38%, podczas gdy hotele stanowity 11%, a nieruchomosci przemystowe
9%.

Patrzgc w przyszto$é, nastroje rynkowe poprawiajg sie, a kilka duzych transakcji znajduje sie obecnie w
zaawansowanej fazie negocjacji i ma zostaé sfinalizowanych w pierwszej potowie 2026 r. W rezultacie
wolumen inwestycji moze znacznie wzrosng¢ w 2026 r., wspierany przez rosngcg liczbe planowanych
transakcji oraz coraz lepsze dopasowanie oczekiwan kupujgcych i sprzedajgcych.

W czwartym kwartale 2025 r. rentownos$ci nieruchomosci z najwyzszej pétki pozostaty stabilne w ujeciu
rocznym zarowno w sektorze biurowym, jak i przemystowym, wynoszgc odpowiednio 7,75% i 8,00%.
Natomiast w segmencie centrow handlowych odnotowano niewielki spadek, a rentownos$ci nieruchomosci
z najwyzszej pbtki zmniejszyly sie z 8,00% do 7,75% w ujeciu rok do roku.

Oczekuje sie, ze ptynnos¢ rynku poprawi sie w ciggu 2026 r., wspierana przez prognozowany spadek
inflacji i przewidywang korekte stop procentowych w doét, co powinno stworzy¢ bardziej korzystne warunki
finansowania.
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Iv. Serbia

Sektor Stopa zwrotu z najlepszych Wolumen inwestycji
lokaciji (min EUR)

Biura 7,75% 158

Powierzchnie handlowe (SC) 8,00% 41

Aktywno$¢ inwestycyjna na rynku nieruchomosci komercyjnych w Belgradzie w 2025 r. charakteryzowata
sie zroznicowanym zakresem transakcji w sektorach biurowym, handlowym i hotelowym. Na podstawie
dostepnych danych tgczna warto$é odnotowanych inwestycji przekroczyta 221 min euro, co potwierdza
stabilne zainteresowanie inwestorow wysokiej jakosci aktywami generujgcymi dochdd.

Sektor biurowy zdominowat aktywnos$¢ inwestycyjng, szczegolnie w pierwszym kwartale 2025 r.
Najwazniejszg transakcjg byta sprzedaz budynku biurowego GTC X, sfinalizowana za 52,2 min euro, co
stanowito jedng z najwiekszych transakcji nabycia nieruchomos$ci biurowych w obserwowanym okresie.
Ponadto sfinalizowano sprzedaz Savograd (o powierzchni najmu brutto okoto 19 000 m?) za kwote okoto
40 min euro, co potwierdza utrzymujgcy sie popyt inwestorow na stabilne aktywa biurowe w Belgradzie.
Nabycie budynku biurowego TLD Belgrade, wycenionego na okoto 30 min euro, dodatkowo podkreslito
atrakcyjnos¢ segmentu biurowego, szczegdlnie wsréd inwestoréw krajowych, poniewaz transakcja zostata
zrealizowana przy uzyciu lokalnego kapitatu.

W sektorze obiektéw wielofunkcyjnych i hotelarskich zrealizowano znaczgcg inwestycje poprzez nabycie
kompleksu Danube & Falkensteiner, fgczacego funkcje biurowe i hotelowe. Transakcja zostata
sfinalizowana za okoto 36 min euro, co odzwierciedla rosngce zainteresowanie inwestorow aktywami
wielofunkcyjnymi i hotelarskimi.

W segmencie hotelowym sfinalizowano sprzedaz IN Hotel Belgrade za okoto 22 min euro, co wskazuje na
utrzymujgce sie zaufanie inwestoréw wspierane przez rosngcg aktywnosé w turystyce i podrézach
stuzbowych.

Sektor handlowy réwniez odnotowat znaczng aktywnos$¢ inwestycyjng. Nabycie Immo Outlet Center,
obejmujgcego okoto 8 400 m?, zostato sfinalizowane za okoto 20 min euro, natomiast transakcja dotyczaca
Robne kuce Beograd zostata sfinalizowana za okoto 21 min euro. Inwestycje te swiadczg o stabilnym
zainteresowaniu inwestoréw miejskimi lokalizacjami handlowymi i uznanymi aktywami handlowymi.
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V. Chorwacja

Sektor Stopa zwrotu z najlepszych Wartos¢ inwestycji
nieruchomosci (w min euro)

Biura 7,25% 65

Powierzchnie handlowe (SC) 8,00% 50

W 2025 r. chorwacki rynek inwestycji w nieruchomosci odnotowat tgczny wolumen transakcji wynoszacy
okoto 160 min euro, przy czym dominujgca role odgrywali inwestorzy krajowi, ktérzy odpowiadali za okoto
70% catkowitego wolumenu inwestycji. Zagrzeb pozostat glownym osrodkiem inwestycyjnym, generujac
okoto 40% catkowitego wolumenu transakcji. Aktywnosc¢ inwestycyjna byta zr6znicowana i obejmowata
sektory biurowy, handlowy, przemystowy oraz hotelarski.

W segmencie biurowym MK Group sfinalizowata sprzedaz budynku biurowego klasy A Sky Office w
zachodniej czesci Zagrzebia, o tgcznej powierzchni najmu brutto wynoszacej 33 887 m?, za okoto 49,5 min
euro, a nabywcg byta austriacka grupa Best-in-Parking. Ponadto sfinalizowano sprzedaz Matrix Office Park
— budynku D w Zagrzebiu (10 500 m?) za okoto 15 min euro, co potwierdza utrzymujagcag sie ptynnosé
aktywow biurowych najwyzszej klasy.

W sektorze przemystowym odnotowano sprzedaz dwodch nieruchomosci magazynowych w rejonie
Zagrzebia, sprzedanych przez Martley Capital inwestorom krajowym. t.gczna warto$¢ transakcji wyniosta
okoto 16,5 min euro. Aktywa sg wynajmowane lokalnym i krajowym najemcom, co potwierdza rosngce
zainteresowanie inwestoréw nieruchomosciami logistycznymi.

W sektorze handlowym odnotowano wolumen inwestycji wynoszgcy okoto 50 min euro, napedzany gtéwnie
transakcjami typu sale-and-leaseback (SLB) dotyczgcymi nieruchomosci Super Konzum w Rijece, Puli i
Zadarze, zrealizowanymi przez krajowy fundusz inwestycji alternatywnych Inspire Investment . W ciggu
ostatnich kilku lat stopy zwrotu z nieruchomosci handlowych pozostawaty stosunkowo stabilne w przedziale
od 7,75% do 8,00%, a obecnie szacuje sie je na okoto 8,00%

W segmencie hotelowym chorwacka firma Rudan stata sie wiekszosciowym wiascicielem Proficio,
nabywajgc portfel obejmujacy osrodek Pine Beach PakoStane oraz hotel Heritage Angelo d’Oro w Rovin;,
0 fgcznej wartosci inwestycyjnej okoto 29 min euro.

Ogdlnie rzecz biorgc, rynek w 2025 r. charakteryzowat sie silng obecnoscig kapitatu krajowego, stabilng

aktywnoscig w segmencie biurowym, rosngcym zainteresowaniem inwestoréw aktywami logistycznymi
oraz wysokg ptynnoscig w sektorze detalicznym.

VI. Bulgaria

Sektor Stopa zwrotu z najlepszych Wolumen inwestycji
nieruchomosci (min EUR)
Biura 7,75% 202,9
Powierzchnie handlowe (SC) 7,75% 50,8
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Rynek inwestycji w nieruchomos$ci komercyjne w Butgarii odnotowat stosunkowo dobry rok 2025, a
przeptywy kwartalne rosty pod koniec roku. Po zsumowaniu kwartalnych wolumenéw catkowita wartos$¢
transakcji w 2025 r. wyniosta 293 min euro, czyli o 11% mniej niz w 2024 r.

W drugiej potowie 2025 r. inwestycje koncentrowaty sie na nieruchomosciach biurowych, ktére stanowity
45% catosci, a nastepnie na nieruchomosciach handlowych (31%) i hotelowych (18%).

Jedng z istotnych transakcji w 2025 r. byta sprzedaz centrum handlowego Mall Plovdiv, potozonego w
drugim pod wzgledem liczby mieszkancéw miescie Butgarii, po Sofii. Nieruchomo$¢ o powierzchni najmu
brutto (GLA) wynoszacej 22 000 m? zostata sprzedana przez Avestus Capital firmie TSH Investment.

Kapitat krajowy pozostat dominujgcym zrédiem ptynnosci w 2025 r., umozliwiajgc szybka realizacje sredniej
wielkosci transakcji dotyczacych pojedynczych aktywow. W drugiej potowie 2025 r. kapitat krajowy stanowit
94% wolumenu inwestycji. Transakcje pozostawaty $redniej wielkosci wedtug standardéw regionalnych
(dane za Il potrocze wskazujg, ze srednia wartos¢ transakciji wyniosta 16,3 min euro), co jest zgodne z
profilem rynku zdominowanego przez inwestorow krajowych.

Stopy zwrotu z nieruchomosci klasy premium na koniec 2025 r. pozostaty bez zmian we wszystkich
kluczowych sektorach: biurowym (7,75%), centrow handlowych (7,75%) i przemystowym (8,00%). Zaréwno
czynsze, jak i stopy zwrotu z nieruchomosci klasy premium pozostaty stabilne w poréwnaniu z 2024 r.

Niedawne przejscie Butgarii na euro na poczatku 2026 r. przyniesie wzrost zaufania i stabilnosci na

krajowym rynku nieruchomosci, fagodzgc presje spekulacyjng, a jednoczesnie otwierajgc rynek na bardziej
zréwnowazony wzrost i przywracajac jego diugoterminowg atrakcyjnos¢ inwestycyjna.

VII. Niemcy

W 2025 r. niemiecki rynek inwestycji mieszkaniowych pozostawat ogdlnie w stagnacji, a aktywnos¢ byta
silnie skoncentrowana w najwiekszych miastach i wybranych regionach wzrostu, podczas gdy mniejsze
lokalizacje, takie jak Helmstedt, Kaiserslautern i Heidenheim, nadal charakteryzowaty sie niskg ptynnoscia
i ograniczonym zainteresowaniem inwestorow instytucjonalnych. Wolumen transakcji w segmencie
mieszkaniowym nieznacznie wzrdst w poréwnaniu z najnizszym poziomem z 2023 r., ale pozostat znacznie
ponizej poziomu z lat szczytowych, poniewaz wyzsze stopy procentowe i zaostrzone warunki finansowania
sprawity, ze wielu inwestoréw zachowato ostroznos¢ i skupito sie na podstawowych produktach na
ptynnych rynkach. Rentownosci najlepszych nieruchomosci mieszkaniowych w 7 najwiekszych miastach w
duzej mierze ustabilizowaty sie na poziomie okoto 3,5%), odzwierciedlajgc ponowng konkurencje o wysokiej
jakosci aktywa potozone w centrum, podczas gdy na rynkach drugorzednych i peryferyjnych transakcje
byly zawierane przy wyzszych rentownosciach. W mniejszych miastach regionalnych wiekszo$c¢ transakcji
dotyczyta nabywcéw lokalnych lub oportunistycznych, czesto po obnizonych cenach i przy dtuzszych
okresach sprzedazy, co podkresla nadal trudne warunki inwestycyjne dla portfeli nieruchomosci
mieszkaniowych niebedgcych podstawowymi aktywami w 2025 r.

Zrédfo: Niniejszy komentarz rynkowy zostat przygotowany przez Jones Lang LaSalle IP, Inc., iO Partners oraz GTC na podstawie wtasnych analiz.
Wszystkie informacje zawarte w niniejszym dokumencie pochodzg ze zrédet uznanych za wiarygodne; nie udziela sie jednak zadnych o$wiadczen ani

gwarancji co do ich doktadno$ci. Nalezy pamietac, ze przedstawione komentarze rynkowe opierajg sie na danych za IV kwartat 2025 r.,
skorygowanych w razie potrzeby w oparciu o dostepnos$c danych.
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Wybrane dane finansowe

Ponizsze tabele przedstawiajg wybrane historyczne dane finansowe Spotki za rok zakonczony 31 grudnia
2024 r. i 2025 r. Historyczne informacje finansowe powinny by¢ interpretowane w potgczeniu z Punktem 3
Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych oraz z sprawozdaniem finansowym za rok zakonczony

31 grudnia 2025 r. (tgcznie z jego notami).

Wybrane dane finansowe prezentowane w PLN przeliczane sg z waluty prezentacji EUR przy zastosowaniu
odpowiednich kurséw wymiany okreslonych w MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych.

Za okres 12 miesigecy zakonczony 31 grudnia

2025 r. 2024 r.

(w min) EUR PLN EUR PLN
Rachunek zyskoéw i strat
Przychody finansowe 33,6 142,5 26,5 114,1
Udziat w zysku jednostek zaleznych - - 59 25.4
Zysk z tytutu roznic kursowych, netto 1,4 59 2,9 12,5
Wycena pozyczek udzielonych do wartosci
godziwej (12,2) (51,7) 26,9 115,8
Pozostate przychody oraz przychody z tytutu
zarzadzania 2,9 12,3 2,6 11,2
Koszty dziatalnosci operacyjnej (16,9) (71,7) (10,5) (45,2)
Udziat w stracie jednostek zaleznych (140,7) (596,7) - -
Koszty finansowe (15,5) (65,7) (24,8) (106,8)
Pozostate koszty operacyjne (4,2) (17,8) (5,2) (22,4)
Wynik przed opodatkowaniem (189,5) (803,7) 24,3 104,6
Wynik za okres (151,6) (642,9) 27,9 120,1
Podstawowy zysk na jedng akcje (nie w min) (0,26) (1,10) 0,05 0,22
Rozwodniony zysk na jedng akcje (nie w min) (0,26) (1,10) 0,05 0,22
Srednia wazona liczba akcji (nie w min) 574.255.122 574.255.122  574.255.122 574.255.122
Srodki pieniezne netto z / (wykorzystane w)
dziatalnosci operacyjnej (17.4) (73,8) 1.4 49,1
Srodki pieniezne z / (wykorzystane w) dziatalnosci
inwestycyjnej netto (41,7) (176,8) (2,8) (12,1)
Srodki pieniezne netto z / (wykorzystane w)
dziatalnosci finansowej 81,6 346,1 (56,1) (241,6)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec
okresu 28,8 122,1 8.8 37,9
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej
Na dzien 31 grudnia 2025 Na dzien 31 grudnia 2024

(w min) EUR PLN EUR PLN

Inwestycje kapitatowe i diluzne w jednostkach

zaleznych 1.103,3 4.663,3 1.177,7 5.032,3
Dtugoterminowe naleznosci 195,5 826,3 179,5 767,0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 28,8 121,7 8,8 37,6
Pozostate 17,6 74,4 34,0 145,3
Aktywa facznie 1.345,2 5.685,8 1.400,1 5.982,6
Zobowigzania dtugoterminowe 350,3 1.480,6 261,5 1.117,4
Zobowigzania krotkoterminowe 16,0 67,6 10,8 46,1
Kapitat wtasny 978,9 41375 1.127,8 4.819,1
Kapitat podstawowy 12,9 54,5 12,9 55,1

Prezentacja wynikow finansowych i operacyjnych

Ogodlne czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne

CZYNNIKI OGOLNE MAJACE WPLYW NA WYNIKI OPERACYJNE | FINANSOWE

Zarzad uwaza, ze ponizsze czynniki i istotne trendy rynkowe miaty znaczgcy wptyw na wyniki operacyjne
Grupy i Spétki od zakonczenia okresu objetego ostatnim opublikowanym sprawozdaniem finansowym, a
Grupa oczekuje, ze czynniki te i trendy bedg miaty znaczgcy wptyw na wyniki operacyjne Grupy i Spotki w
przysztosci.

Ponizej wskazano kluczowe czynniki wptywajgce na wyniki finansowe i operacyjne Grupy, ktorej Spotka
jest podmiotem dominujgcym:

e sytuacja gospodarcza w Europie, ktéra ma wptyw na ogdlne otoczenie gospodarcze w krajach,
w ktorych Grupa prowadzi dziatalnosc;

e dostepnosé i koszt finansowania;

o wplyw podazy i popytu na rynku nieruchomosci w Niemczech oraz w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej;

o wplyw inflacji na polityke stop procentowych i polityke pieniezng, co ma wplyw na stopy
kapitalizacji na rynku nieruchomosci;

e wplyw zmian stép procentowych na stopy kapitalizacji, a takze na biezgce koszty finansowania,
w tym wplyw polityki zabezpieczen w perspektywie krotko- i Srednioterminowej;

o wptyw zmian kurséw walutowych (zdecydowana wiekszos¢ umow najmu Grupy jest zawierana
w euro i zawiera klauzule przewidujgca petng indeksacje czynszu powigzang z europejskim
wskaznikiem cen konsumpcyjnych; obligacje wyemitowane w walutach innych niz euro zostaty
zabezpieczone przed zmianami kurséw walutowych za pomocg walutowych swapow
krzyzowych).

Szczegoétowe czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne

W zwigzku z tym, iz dziatalnos¢ Spétki ograniczona jest do wykonywania swoich zadan poprzez podmioty
zalezne, w ktérych Spétka posiada akcje i udziaty wyceniane metoda praw wiasnosci, ponizsza informacja
o czynnikach wptywajgcych na wyniki Spétki jest informacjg o czynnikach wplywajacych na wyniki
finansowe i operacyjne tych podmiotow.
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SPLATA OBLIGACJI, REFINANSOWANIE ORAZ POZOSTALE ZMIANY DO UMOW KREDYTOWYCH

W roku zakohczonym 31 grudnia 2025 r. na wyniki finansowe i operacyjne wptynety nastepujgce czynniki:

nowy kredyt w wysokosci 190 EUR zostat udzielony przez niektére podmioty powigzane z The
Baupost Group, L.L.C. i Diameter Capital Partners LP na nabycie niemieckiego portfela
nieruchomosci mieszkaniowych pod koniec 2024 r., co wraz z przejeciem istniejgcych
uprzywilejowanych kredytéw bankowych dla portfela niemieckiego o wartosci 185,4 EUR pod
koniec ubiegtego roku znacznie zwiekszyto zadtuzenie Grupy i spowodowato znaczny wzrost
kosztow finansowych netto w 2025 r.

W pazdziernika 2025 roku spotka GTC Finance DAC (,Emitent”) z powodzeniem przeprowadzita
emisje zabezpieczonych obligacji uprzywilejowanych o warto$ci 455,0 EUR, oprocentowanych na
6,50% i z terminem wykupu w pazdzierniku 2030 roku. Wptywy z tej emisji, po odliczeniu
okreslonych optat i kosztow, w wysokosci 429,2 EUR zostaly zdeponowane na rachunku
powierniczym i zastawione na rzecz nowych posiadaczy obligacji. Srodki te miaty stuzyé
refinansowaniu istniejgcych obligacji SUN. W ramach procesu refinansowania spotka GTC
Magyarorszag Zrt. (,GTC Hungary”) przeprowadzita oferte przetargowg na obligacje SUN, w
ztozyta oferte wykupu obligacji SUN, w wyniku ktérej wykupiono obligacje o tgcznej wartosci
nominalnej 195,0 EUR, sfinansowang kredytem udzielonym przez GTC Finance DAC. taczna
kwota do zaptaty za wszystkie obligacje SUN przyjete do wykupu wyniosta 192 EUR. Po
zakonczeniu oferty na koniec roku pozostaty do sptaty obligacje SUN o wartosci 299 EUR,
natomiast na rachunku powierniczym GTC Finance DAC pozostato 237 EUR srodkow pienieznych,
ktére zostaty ujete w bilansie Grupy w pozycji ,depozyty zablokowane” w aktywach obrotowych.
Ostateczny termin sptaty kredytu na Galerie Jurajskg zostat przedtuzony o 5 lat od 24 lutego 2025
r.

Zaciggnieto nowg pozyczke w wysokosci 84 EUR, zabezpieczong na centrum handlowym Galeria
Pdtnocna.

TRANSAKCJE

W okresie 12 miesiecy zakofnczonym 31 grudnia 2025 r. ponizsze czynniki wptywaty na wyniki finansowe i
operacyjne:

e nabycie portfela nieruchomosci mieszkaniowych w Niemczech (grudzien 2024 r.) liczgcego 5,2
tys. lokali o fgcznej powierzchni 325 tysiecy m kw. za 209 EUR (167,0 EUR pfatne w gotéwce
oraz Obligacjach Partycypacyjnych o tgcznej wartosci nominalnej wynoszgcej okoto 42 EUR),
co wplyneto na wynik operacyjny Grupy i koszty finansowe netto ze wzgledu na jej strukture
finansowania;

e sprzedaz GTC Seven Gardens d.0.0., wiasciciela budynku biurowego Matrix C za kwote 13,0
EUR (réwna wptywom netto z transakgji). GTC Seven Gardens d.o.0. zostata sprzedana wraz
ze zobowigzaniem z tytutu kredytu bankowego (14 EUR). W styczniu Spétka otrzymata
pierwszg rate w kwocie 10,0 EUR,

e sprzedaz dziatki w Warszawie (dzielnica Wilanow za kwote 55,0 EUR,

e sprzedaz udziatdw serbskiej spétki zaleznej Glamp d.o.0. Beograd (projekt GTC X) za kwote
22,7 EUR (wytaczajgc $rodki pieniezne i depozyty w sprzedanej jednostce)

e wykonanie wobec LFH Portfolio Acquico S.A R.L. i ZNL Investment S.A R.L. opcji 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 1| GmbH & Co. KG, Portfolio
Kaiserslautern 11l GmbH, Portfolio KL Betzenberg IV GmbH, Portfolio KL Betzenberg V GmbH,
Portfolio Kaiserslautern VI GmbH, Portfolio Heidenheim | GmbH, Portfolio Kaiserslautern VII
GmbH oraz Portfolio Helmstedt GmbH (,Opcja Call”). W dniu 15 lipca 2025 r. dokonano
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ostatecznego rozliczenia Opcji Kupna. Grupa sfinalizowata nabycie wszystkich udziatow
posiadanych przez LFH Portfolio Acquico S.A R.L. oraz ZNL Investment SAR.L,
e pozostata sprzedaz dziatek i mniejszych ukonczonych budynkéw biurowych

POZOSTALE

W dniu 24 czerwca 2025 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Globe Trade Centre S.A. podjeto uchwate o
pozostawienie zysku netto za rok 2024 w wysokosci 27,9 EUR w Spotce.

Prezentacja réznic miedzy osiagnietymi wynikami finansowymi a opublikowanymi

prognozami

Grupa ani Spétka nie publikowaty prognoz na rok 2025.

Przeglad sytuacji finansowej

AKTYWA

Wartos¢ aktywéw ogdétem spadta o 54,9 zt (4%) i wynosita 1,345,2 EUR na dzien 31 grudnia 2025r.
w poréwnaniu do 1.400,1 na dzien 31 grudnia 2024 r. gtdwnie w wyniku rozpoznania spadku inwestycji
kapitatowych i dluznych w jednostkach zaleznych o 74,4 EUR, co zostato czesciowo skompensowane
przez wzrost dtugoterminowych naleznoéci o 16,0 EUR, wzrostem naleznosci handlowych o 14,3 EUR, jak
réwniez wzrostu srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw o 20,0 EUR.

Wartos$¢ inwestycji kapitatowych i dtuznych w jednostkach zaleznych spadta o 74,4 EUR (6%) do 1.103,3
EUR na dzien 31 grudnia 2025 r. w poréwnaniu do 1,177,7 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r. gtdwnie w
wyniku negatywnego wyniki spotek zaleznych w 2025 r., w tym gtéwnie w Polsce i na Wegrzech (34,7
EUR).

Wartos¢ srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wzrosta o 20,0 EUR (272%) do 28,8 EUR na dzien 31
grudnia 2025 r. w poréwnaniu do 8,8 EUR na dzieh 31 grudnia 2024 r. Wzrost Srodkdw pienieznych wynikat
glownie z sptat pozyczek od jednostek zaleznych (124,9 EUR), nowo otrzymanych pozyczek (93,9 EUR)
oraz sprzedazy udziatéw w spétkach zaleznych (16,8 EUR) oraz), co zostato czesciowo skompensowane
pozyczkami udzielonymi do spotek zaleznych (183,1 EUR) oraz sptatami pozyczek i kredytow (12,3 EUR).

PASYWA

Warto$¢ pozyczek od podmiotéw powigzanych wzrosta o 118,5 zt do 180,8 EUR na dzierh 31 grudnia 2025
r. w poréwnaniu do 101,8 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r. gtéwnie w wyniku nowo otrzymanego
finansowania w kwocie 93,9 EUR, co zostalo czesciowo skompensowane poprzez sptaty pozyczek w
kwocie 12,3 EUR.

Wartos$¢ zobowigzan dtugoterminowych z tytutu przejecia wierzytelnosé wzrosta o 12,1 EUR do 147,9 EUR
na dzien 31 grudnia 2025 r. w poréwnaniu do 135,8 EUR zt na dzien 31 grudnia 2024 r.
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KAPITAL WEASNY

Wartos¢ kapitatéw spadta o 148,9 EUR (13%) do 978,9 EUR na dzien 31 grudnia 2025 r. w poréwnaniu do
1.127,8 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r. gtéwnie ze spadku zyskoéw zatrzymanych o 311,4 EUR w wyniku
rozpoznani straty za okres w kwocie 151,2 EUR.

3 . 5 Rachunek zyskoéw i strat

PRZYCHODY FINANSOWE

Przychody finansowe za rok zakoriczony 31 grudnia 2025 r. wzrosty o 7,1 EUR (27%) i wyniosty 33,6 EUR
w poréwnaniu do 26,5 EUR za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. w wyniku rozpoznanie przychodéw z
tytutu odwrdcenia dyskonta w wysokosci 5,1 EUR oraz wzrostu innych przychodoéw finansowych o 2,3 EUR,
co zostato skompensowane spadkiem odsetek od pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym o 0,3 EUR.

UDZIAL W ZYSKU/(STRACIE) JEDNOSTEK ZALEZNYCH

Udziat w stracie jednostek zaleznych wyniést 140,7 EUR za rok zakonczony 31 grudnia 2025 r. wobec 5,9
EUR zt udziatu w zysku za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.

WYCENA POZYCZEK UDZIELONYCH DO WARTOSCI GODZIWEJ

Strata z wyceny pozyczek udzielonych do wartosci godziwej wyniosta 12,2 EUR za rok zakoriczony 31
grudnia 2025 r. wobec 26,9 EUR zysku za rok zakonczony 31 grudnia 2023 r.

KOSZTY FINANSOWE

Koszty finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2025 r. spadty 0 9,3 EUR (38%) i wyniosty 15,5 EUR w
poréwnaniu do 24,8 EUR za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. W roku 2025 rozpoznano kwote 9,1 EUR
oczekiwanych strat kredytowych dot. udzielonych gwarancji W roku 2024 rozpoznano koszty dyskonta w
wysokosci 15,5 EUR oraz odsetek od zalegtosci podatkowych w wysokosci 3,0 EUR, czego nie rozpoznano
w roku 2025.

KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Koszty dziatalnosci operacyjne wzrosty 0 6,4 EUR (61%) i wyniosty 16,9 EUR za rok zakonczony 31 grudnia
2025 r. w porownaniu do 10,5 EUR za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. gtéwnie w wyniku wzrostu
kosztéw zwigzanych z wynajmem powierzchni biurowej w spétkach zaleznych oraz wzrostem wynagrodzeh
i kosztow ustug doradczych.

WYNIK PRZED OPODATKOWANIEM

Strata przed opodatkowaniem za rok zakonczony 31 grudnia 2025 r. wyniosta 189,5 EUR w poréwnaniu
do 24,3 EUR zysku za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. Spadek ten wynikat gtownie z rozpoznania
udziatu w stracie jednostek zaleznych w wysokoéci 140,7 EUR oraz negatywnej wyceny pozyczek
udzielonych do wartosci godziwej w kwocie 12,2 EUR oraz wzrostu kosztéw dziatalnosci operacyjnej o 6,4
EUR, co zostato skompensowane spadkiem kosztéw finansowych o 9,3 EUR.
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PODATEK DOCHODOWY

Przychéd z tytutu podatku dochodowego za rok zakohnczony 31 grudnia 2025 r. wyniést 0,4 EUR w
poréwnaniu do 3,6 EUR (przychdd) za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. Przychoéd z tytutu podatku
dochodowego w roku 2025 zawierat przychdéd z tytutu podatku odroczonego w wysokosci 0,4 zt. Podatek
dochodowy zawierat w roku 2024 jedynie czes$¢ odroczong podatku dochodowego.

STRATA/ZYSK NETTO

Strata netto za rok zakonczony 31 grudnia 2025 r. wyniosta 151,2 EUR w poréwnaniu do 27,9 EUR zysku
za rok zakonhczony 31 grudnia 2024 r. Strata netto wynikata gtownie z rozpoznania udziatlu w stracie
jednostek zaleznych w wysokosci 140,7 EUR oraz negatywnej wyceny pozyczek udzielonych do wartosci
godziwej w kwocie 12,2 EUR oraz wzrostu kosztdw dziatalnosci operacyjnej o 6,4 EUR, co zostato
skompensowane spadkiem kosztéw finansowych o 9,3 EUR.

Rachunek przeptywow pienieznych

Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci operacyjnej wynosity 19,8 EUR w roku zakonczonym 31
grudnia 2025 r. w poréwnaniu do 11,4 EUR przeptywdw pienieznych wykorzystanych w dziatalnosci
operacyjnej w roku zakonczonym 31 grudnia 2024 r. Zmiana ta wynikata glownie z pogorszenia wyniku
przed opodatkowaniem, a takze sktadnikoéw kapitatu obrotowego, jak réwniez z mniejszego poziomu
dywidend otrzymanych ze spdtek zaleznych, co zostato czesciowo skompensowane wyzszym poziomem
odsetek otrzymanych.

Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 41,7 EUR w roku zakoriczonym
31 grudnia 2024 r. w porownaniu do 2,8 EUR przeptywow pienieznych wykorzystanych w dziatalnosci
inwestycyjnej w roku zakoczonym 31 grudnia 2024 r. Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci
inwestycyjnej w roku zakonczonym 31 grudnia 2025 r. wynikaty gtéwnie z pozyczek udzielonych w
wysokosci 183,1 EUR, co zostato skompensowane sptatg pozyczek w wysokosci 124,9 oraz sprzedazag
sprzedazy udziatow w spétkach zaleznych w kwocie 16,8 EUR.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 81,6 EUR w roku zakohczonym 31 grudnia
2025 r., w poréwnaniu do 6,1 EUR zt przeplywow pienigznych netto wykorzystanych w dziatalnosci
finansowej za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r. Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci
finansowej wynikaty gtéwnie z w nowo otrzymanych pozyczek w wysokosci 93,9 EUR co zostato
skompensowane sptatg pozyczek i kredytow w wysokosci 12,3 EUR.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 31 grudnia 2025 r. wyniosty 28,8 EUR, w poréwnaniu do 8,8
EUR na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa utrzymuje swoje srodki pieniezne na biezgcych rachunkach
bankowych i w formie lokat bankowych.

Przyszia ptynnos¢ i zasoby kapitalowe

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Grupa, ktoérej Spoétka jest podmiotem dominujgcym, jest zdania, ze jej stan
Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw, srodkdéw pienieznych wygenerowanych ze sprzedazy aktywow
wraz z srodkami generowanymi z najmu powierzchni w budynkach nalezgcych do portfela inwestycyjnego
Grupy, jak rowniez srodki pieniezne dostepne z obecnych lub przyszlych kredytow jak rowniez
odnawialnych kredytéw powinny by¢ wystarczajgce do pokrycia sredniookresowych potrzeb Grupy.
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Grupa, ktérej Spotka jest podmiotem dominujgcym, efektywnie zarzgdza wszystkimi swoimi
zobowigzaniami i sprawdza swoje plany finansowania zwigzane z: (i) budowg i nabyciem nieruchomosci
komercyjnych, (ii) refinansowaniem i obstugg dtugu istniejgcego portfela aktywow oraz (iii) wydatkami
inwestycyjnymi (CAPEX). Wszelkie srodki pieniezne, potrzeby pokrywane sg z przychoddéw operacyjnych,
refinansowania dtugéw oraz sprzedazy aktywow operacyjnych lub gruntow.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. zobowigzania dtugoterminowe Grupy, ktérej Spoétka jest podmiotem
dominujgcym, wyniosty 1.248,0 EUR w poréwnaniu do 1.656,1 EUR zt na dzien 31 grudnia 2024 r.

Catkowite zadtuzenie Grupy, ktérej Spotka jest podmiotem dominujgcym, wynikajgce z dtugo- i
krétkoterminowych kredytow i pozyczek na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosito 1.914,2 EUR, w poréwnaniu
do 1.609,6 EUR na dzien 31 grudnia 2024 r.

Wskaznik zadluzenia do wartosci nieruchomosci (LTV) netto Grupy ktérej Spotka jest podmiotem
dominujgcym wyniost 57,0% na dzierh 31 grudnia 2025 r. w poréwnaniu do 52,7% na dzien 31 grudnia 2024
r. w wyniku utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych gtéwnie w Polsce i na Wegrzech.

DOSTEPNOSC FINANSOWANIA

Polityki i dziatalno$S¢ operacyjna Grupy i Spotki majg na celu zarzgdzanie ryzykiem kapitatowym,
finansowym oraz ryzykiem ptynnosci w oparciu o solidne podstawy. Grupa i Spétka spetnia wymogi
dotyczace kapitatu obrotowego generujgc przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej poprzez
uzyskiwanie przychodéw z najmu. Dalsze informacje dotyczace ryzyka ptynnosci oraz procesow
zarzgdzania kapitatem zostaty opisane w nocie 25.

Jak ujawniono w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy GTC za rok zakonczony 31 grudnia
2025 roku, ujemny kapitat obrotowy netto Grupy wynikat gtdéwnie z prezentacji niezabezpieczonych obligacji
(Senior Unsecured Notes — "SUNs") wyemitowanych przez GTC Aurora Luxembourg S.A. oraz
krotkoterminowych kredytéw bankowych w spétkach zaleznych jako zobowigzan krétkoterminowych. Po
udanym refinansowaniu SUNs w marcu 2026 roku oraz krétkoterminowych kredytéw bankowych
dokonanym po dniu bilansowym, Grupa odnotowata znaczgcg poprawe kapitatu obrotowego netto i
ptynnosci finansowej. W oparciu o te zdarzenia Zarzad uznat, ze nie istnieje istotha niepewno$¢, ktdra
mogtaby poddawa¢ w watpliwos¢ zdolno$¢ Grupy do kontynuowania dziatalnosci (zob. nota 4 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy GTC).

Biorgc pod uwage fakt, ze Spotka petni funkcje gwaranta dla poszczegdinych instrumentéw dtuznych
zaciggnietych przez spotki zalezne (zob. nota 25 jednostkowego sprawozdania finansowego), Zarzad
przeanalizowat rowniez, czy ewentualne ryzyko refinansowania na poziomie spotek zaleznych mogtoby
mie¢ negatywny wptyw na ptynno$¢ Spotki. Na dzien bilansowy, spoitki zalezne pomysinie zrefinansowaty
swoje krétkoterminowe lub nie istniejg przestanki wskazujgce na istotng niepewnos$¢ dotyczgcyg ich
zdolnosci do refinansowania pozostatych krotkoterminowych zobowigzan objetych gwarancjami Spofki.
Pomysine rezultaty proceséw refinansowania w ramach Grupy, poprawa postrzegania Grupy przez
instytucje finansowe oraz zaawansowany etap negocjacji dalszych refinansowan stanowig wystarczajgce
potwierdzenie, ze zadluzenia gwarantowane przez Spotke bedzie regulowane w normalnym toku
dziatalnosci i nie przeksztatci sie w zobowigzania Spétki.

Ponadto, dokonujgc oceny zdolno$ci do kontynuacji dziatalno$ci, Zarzad wzigt pod uwage dostepne Srodki
pieniezne, prognozowane przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej Spétki, zdolnosé Grupy do
refinansowania zadtuzenia zewnetrznego, dostepne mechanizmy wsparcia finansowego w ramach Grupy,
a takze potencjalne wptywy z ewentualnej sprzedazy wybranych aktywéw, jesli zasztaby taka potrzeba.

W Swietle powyzszych czynnikow, a takze biorgc pod uwage dotychczasowy przebieg procesow

refinansowania w Grupie, brak istotnej niepewnosci co do kontynuacji dziatalnosci przez Grupe oraz brak

znaczgcego ryzyka, ze potrzeby finansowe spotek zaleznych mogtyby obcigzy¢ Spétke, Zarzad uznaje, ze
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nie istnieje istotna niepewnosc¢, ktéra mogtaby poddawac¢ w istotng watpliwos¢ zdolnos¢ Spétki do
kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym Zarzad uznaje za zasadne sporzadzenie niniejszego
jednostkowego sprawozdania finansowego przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

Gtéwne ryzyko wynikajgce z posiadanych przez Grupe i Spotke instrumentoéw 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 25 do
jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2025.

Informacje na temat udzielonych kredytow, ze szczegoélnym uwzglednieniem
jednostek powigzanych

Na dzieh 31 grudnia 2025 r. Spoétka nie posiadata zadnych dtugoterminowych kredytéw udzielonych
spotkom stowarzyszonym i wspétzaleznym.

Spotka swiadczy ustugi w zakresie zarzagdzania 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 2,75% a 4,25%). Dtugoterminowe pozyczki udzielone
przez Spotke spotkom zaleznym i wyptacone w 2025 r. wynosity 183,1 EUR. Pozyczki te byty udzielone w
walutach: euro na kwote 182,9 EUR, ztotdwkach na kwote 0,565 zt (0,135 EUR) oraz dolarach na kwote
0,016 USD (0,015 EUR). Terminy zapadalnosci tych pozyczek sg do 2030 r.

Informacje na temat udzielonych i otrzymanych gwarancji, ze szczegdélnym

uwzglednieniem gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym

Na dzien 31 grudnia 2025 roku tgczna warto$¢ gwarancji udzielonych przez Spétke na rzecz podmiotow
powigzanych wyniosta 962,0 EUR. Nie wystgpity istotne zmiany w strukturze udzielonych gwarancji
w porownaniu do roku zakonczonego 31 grudnia 2024 roku poza gwarancjg opisang w akapicie ponizej.
Udzielone gwarancje obejmujg gtdéwnie gwarancje na rzecz spétek zaleznych w Luksemburgu oraz na
Wegrzech. Spétka jest przede wszystkim gwarantem sptaty obligacji wyemitowanych przez spétki zalezne
oraz sptaty zaciggnietych przez nie zobowigzan finansowych. W zwigzku z tym, ze termin wymagalnosci
dlugu gwarantowanego przez Spoétke w wysokosci 303,7 EUR (obligacje wyemitowane przez spétke GTC
Aurora Luxembourg S.A.) przypada w okresie ponizej roku od daty bilansowej Zarzad dokonat
szczegotowej analizy ryzyka zwigzanego z przedmiotowymi gwarancjami. Ponadto, poza wspomnianymi
powyzej, na dzien 31 grudnia 2025 roku Spdétka udzielita bezwarunkowej gwarancji zobowigzan GTC
Hungary z tytutu pozyczki od GTC Finance DAC, wykorzystanej do sfinansowania oferty przetargowej na
obligacje wyemitowane przez GTC Aurora Luxembourg. Maksymalna ekspozycja z tytutu tej gwarancji
wynosi 192 EUR. Po dniu bilansowym nastgpita cesja pozyczki wraz z gwarancjg na spotke GTC Aurora
Luxembourg.

Gwarancja finansowa zostata poczatkowo ujeta w wartosci godziwej, a nastepnie jest wyceniana wedtug
wyzszej z kwot: kwoty odpisu na straty ustalonego zgodnie z MSSF 9 lub kwoty poczatkowo ujetej
pomniejszonej o skumulowang amortyzacje.

Kwota oczekiwanych strat kredytowych dotyczacych powyzszych gwarancji jest prezentowana jako
Zobowigzania z tytutu gwarancji finansowych odpowiednio w zobowigzaniach dtugoterminowych badz
krotkoterminowych, w zaleznosci od daty zapadalno$ci gwarantowanego zobowigzania finansowego przez
Spotke.
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Zobowiazania pozabilansowe

SPRAWY SPORNE

W dniu 3 grudnia 2024 roku Spodtka otrzymata decyzje Naczelnika Urzedu Celno-Podatkowego w Opolu z
dnia 20 listopada 2024 roku, wydang w ramach postepowania podatkowego dotyczgcego wypetnienia
przez ptatnika obowigzkéw w zakresie poboru podatku u zrédta od dochodéw uzyskanych przez
nierezydentéw z dywidend. W sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku w
zwigzku z tg sprawag ujeto rezerwe w wysokosci 7,3 EUR (w tym 3,0 EUR odsetek od zalegtoSci
podatkowych). W grudniu 2025 roku, Spoétka otrzymata negatywnag decyzje Naczelnika Urzedu Celno-
Podatkowego w Opolu i na tej podstawie dokonata zaptaty podatku od zrédta wraz z naleznymi odsetkami.
W styczniu 2026 roku, Spotka wniosta skarge do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego. Na dzien
podpisania niniejszego sprawozdania finansowego status nie ulegt zmianie.

Znaczace inwestycje, krajowe i zagraniczne (papiery wartosciowe, instrumenty

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

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Grupa posiadata finansowe aktywa trwate (zwigzane z nieruchomosciami
inwestycyjnymi) wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy o tgcznej wartosci 156,3 EUR.
Szczegodtowy 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 Wynagrodzen Grupy GTC. Polityka Wynagrodzen reguluje
zasady wynagradzania czionkéw zarzadu i rady nadzorcze;.

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 zarzadzie i zwigzanym
z tym obowigzkom. Poziom wynagrodzenia uzalezniony jest rowniez od petnionych dodatkowych funkgiji,
kwalifikacji i doswiadczenia zawodowego cztonkéw oraz aktualnej sytuacji rynkowej i gospodarczej, a takze
sytuaciji finansowej i operacyjnej oraz potrzeb Spotki.

Czlonkom zarzadu przystugujg nastepujgce sktadniki 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 akgji, ktére zostang ustalone w przysziosci przez walne
zgromadzenie lub rade nadzorcza; (iv) wynagrodzenie za przestrzeganie klauzuli o zakazie konkurencji;
oraz (v) odprawa zwigzana z rozwigzaniem stosunku prawnego ze Spoétka.

W odniesieniu do zmiennych skfadnikbw wynagrodzenia, okreslonej w Polityce Wynagrodzenh, ma ona

charakter motywacyjny i nagradzajgcy cztonkéw Zarzgdu za pefnienie ich funkcji, wywigzywanie sie z

obowigzkéw i dostarczanie doskonatych wynikéw. Cele wynagrodzenia zmiennego i zwigzane z nimi

wyplaty odzwierciedlajg szereg zatozen co do pozioméw wynikéw. Cztonkom zarzadu przystuguje roczna
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premia, jezeli osiggng minimalny poziom wyznaczonych celéw w danym roku obrotowym. Roczna Premia
powinna stanowi¢ okreslony procent lub czes¢ maksymalnej kwoty premii, okreslonej w umowie z danym
cztonkiem zarzgdu, 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 Spotki. Na dzien sporzadzenia niniejszego

Spotka ustala system wynagrodzen w taki sposdb, aby tgczny udziat wynagrodzenia zmiennego wynosit
od 30% (trzydziestu procent) do 300% (trzystu procent) rocznego wynagrodzenia statego dla danego
cztonka Zarzgdu. 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 2025 r. dodatkowe swiadczenia, takie jak:
(i) prywatna opieka medyczna; oraz (ii) korzystanie z samochodoéw stuzbowych, telefonéw stuzbowych i
innych urzgdzen elektronicznych do celéw prywatnych oraz pokrywanie ich kosztow.

Czilonkowie zarzgdu mogg réwniez otrzymaé 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 2025, zgodnie z przyjetg przez Spotke Politykg Wynagradzania, czionkowie zarzadu
otrzymywali wynagrodzenie zasadnicze state oraz wynagrodzenie zmienne, zgodnie z umowg zawartg ze
Spotkg lub inny podmiot z grupy kapitatowej Spétki. Trzech cztonkdw zarzadu przystgpit w ciggu roku do
3-letniego programu motywacyjnego opartego na akcjach fantomowych. Ustalenie zwigzku pomiedzy
wynagrodzeniem cztonka zarzgdu w postaci akcji fantomowych, a wzrostem kursu akcji Spofki taczy interes
osobisty tych czionkéw z interesem akcjonariuszy. Realizacja strategii Spotki i zaangazowanie w
dlugoterminowe interesy powinny pozytywnie wplyngé na notowania akcji Spétki, co z kolei powinno
przetozy¢ sie na wyzsze wynagrodzenia cztonkdéw zarzgdu. Dodatkowo takie rozwigzanie zwieksza
motywacje cztonkdéw zarzgdu, utatwia ich utrzymanie w Spétce, a tym samym przyczynia sie do stabilnosci
Spotki.

ZASADY WYNAGRADZANIA CZEONKOW 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. Ponadto, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy,
ktére odbyto sie 24 czerwca 2025 r., zatwierdzito dodatkowe wynagrodzenie dla cztonka Rady Nadzorczej
za delegowanie do samodzielnego wykonywania okreslonych czynnosci nadzorczych. Wysoko$¢
wynagrodzenia ustala Walne Zgromadzenie, zgodnie z ktérym w roku obrotowym 2025 czionkowie Rady
Nadzorczej otrzymywali dodatkowo 2000 zt brutto miesiecznie za zasiadanie w ktdrymkolwiek z komitetdw,
1000 zt brutto miesiecznie za przewodniczenie ktéremukolwiek z komitetow oraz 15 000 zt brutto
miesiecznie za delegowanie do samodzielnego wykonywania okreslonych czynnosci nadzorczych.
Cztonkom rady nadzorczej nie przystugujg uzaleznione od wynikéw zmienne sktadniki wynagrodzenia ani
inne korzysci finansowe lub pozafinansowe.

W 2025 r. nastgpity zmiany w skiadzie rady nadzorczej. Wynagrodzenie wyptacane czionkom rady
nadzorczej byto przyznawane i wyptacane zgodnie z Politykg Wynagrodzen. Czionkowie rady nadzorczej
otrzymywali wynagrodzenie state z tytutu petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej oraz w niektorych
przypadkach dodatkowe wynagrodzenie z tytutu petnienia dodatkowych funkcji w odrebnym komitecie
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(komitetach) rady nadzorczej lub delegowania do samodzielnego wykonywania okreslonych obowigzkéw
nadzorczych.

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 zdarzag) lub realizacje szczegdlnych
osiggnie¢. Zarzad i kluczowa kadra kierownicza jest réwniez motywowana poprzez mozliwo$¢ uczestnictwa
w programie akcji fantomowych, zgodnie z ktérym, raz w roku, pracownik jest uprawniony do pewne;j liczby
akcji fantomowych.

Akcje fantomowe gwarantujg upowaznionej osobie prawo do rozliczenia z Grupg, ktérej Spoétka jest
podmiotem dominujgcym w wysokosci réwnej réznicy pomiedzy srednim kursem ceny zamkniecia dla akcji
Spotki na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych w okresie 30 dni przed datg zawiadomienia
Spotki o wykorzystaniu prawa a ceng rozliczenia (,strike”) za akcje (po uwzglednieniu dywidendy). Akcje
fantomowe moga by¢ realizowane po ich przydzieleniu. Akcje fantomowe sg jedynie srodkiem do obliczania
przysztego zmiennego wynagrodzenia oséb uprawnionych do jego otrzymania, ktére zalezy od przysztej
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 czionkéw 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 Spétki ustalane jest przez zarzad.

Umowy zawarte pomiedzy GTC a osobami zarzadzajacymi

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 Zarzagdu mogg by¢ uprawnieni do udziatu w programie opartym na
akcjach fantomowych. Ponadto umowy zawierajg klauzule o zakazie konkurencji oraz klauzule poufnosci.
W roku 2025, trzech czionkdéw zarzadu przystgpit do 3-letniego programu motywacyjnego opartego na
akcjach fantomowych i na dzien 31 grudnia 2025 r. ich programy nadal obowigzywaty.

Ocena funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu realizacji celéw

Polityka wynagrodzen jest spdjna z celami stawianymi przez akcjonariuszy, ktére obejmujg osiaggniecie

diugoterminowego wzrostu wartosci. Ponadto ma na celu zapewnienie stabilnosci w zarzgdzaniu Spoétkg

oraz prowadzenie polityki tak by przyciggna¢ i zatrzyma¢ wysoko wykwalifikowanych pracownikéw

w krajach dziatalnosci Grupy. Cele te gwarantujg programy motywacyjne i system zatrzymywania
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pracownikdw zapewniajgcych osiggniecie w dtugim horyzoncie czasowym jak najlepszych, stabilnych
wynikow finansowych, wspieranie prawidtowego i skutecznego zarzadzania ryzykiem, wspieranie realizaciji

strategii dziatalnosci oraz ograniczanie konfliktu interesow.

8 n 5 Wynagrodzenia cztonkéw zarzadu i cztonkéw rady nadzorczej

ZARZAD

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie cztonkéw zarzgdu na dzien 31 grudnia 2025 r., za okres 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2025 r.:

. Liczba
. Wynagrodzenie
Wynagrodzenie . ) przyznanych
zmienne .
state’ akcji
(EUR)
(EUR) ] fantomowych
L . . (nie w min) .
Imie i nazwisko Okres (nie w min) (nie w min)
Antal Botond Rencz ~ Od 11 sierpnia 2025 129 119 - -
Powotany na
prezesa od 27
pazdziernika 2025
Mihaly Orszag 0d 2 wrzesnia 2025 95 765 - -
Jacek Baginski Od 8 wrzesnia 2025 106 064 - -
Sebastian Od 2 wrzesnia 2025 117 137 - -
Junghanel
Balazs Gosztonyi Do 8 wrzesénia 2025 260 646 182 973 -
Matgorzata Od 28 maja do 27 202 218 1073 757 -
Czaplicka pazdziernika 2025.
Gyula Nagy Do 28 maja 2025. 131 110 350 000 -

"Wynagrodzenie (oraz opfaty dla jednostek, w ktorych dysponent jest kluczowym cztonkiem kadry) sktada sie
z wynagrodzenia podstawowego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2025 r. Wynagrodzenie state obejmuje
Swiadczenia dodatkowe.
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RADA NADZORCZA

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie cztonkéw rady nadzorczej za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2025 r.:

Wynagrodzenie

(EUR)
Imie i nazwisko Okres (nie w min.)
Janos Péter Bartha Do 10 wrzesnia 2025 39 144
Csaba Cservenak Do 22 kwietnia 2025 9 156
Ferenc Dardéczi Od 22 kwietnia 2025 28 198
Lérant Dudas Do 5 stycznia 2025 548
Csaba Ember Od 12 grudnia 2025 1582
Magdalena Frackowiak 1 stycznia - 31 grudnia 2025 61129
Laszlo Gut 1 stycznia - 31 grudnia 2025 40748
Istvan Hegedus Od 17 kwietnia 2025 20 764
Dominik Januszewski 1 stycznia - 31 grudnia 2025 36 769
Artur Kozieja 1 stycznia - 31 grudnia 2025 40748
Zoltan Martonyi Od 10 lipca 2025 35975
Ferenc Minarik Od 17 kwietnia 2025 20 764
Marcin Murawski 1 stycznia - 31 grudnia 2025 42 533
Dr. Tamas Sandor Do 22 kwietnia 2025 12 677
Balint Szécsényi do 18 marca 2025 6 329
Sarolta Varszegi Od 15 lipca 2025 16 134

Liczba pracownikéw

Srednioroczna liczba pracownikéw (petne etaty) zatrudnionych w Spétce wynosita 69 na dzien 31 grudnia
2025 r. i 70 na dzien 31 grudnia 2024 r. Liczba pracownikéw zatrudnionych na dzien 31 grudnia 2025 r.
wynosita 70 i 75 na dzien 31 grudnia 2024 r.

Polityka szkoleniowa

Spotka oferuje pracownikom réznorodne formy podnoszenia kwalifikacji zawodowych. Kluczowe
strategiczne szkolenia i warsztaty sg prowadzone przez zewnetrzne spétki. Zakres takich szkolen
koncentruje sie gtdwnie na wiedzy rynkowej i produktowej, marketingu, procesach i aplikacjach IT,
zarzadzaniu aktywami, wiedzy prawnej, podatkowej i ksiegowej. Spotka uwaza, ze takie szkolenia
zwigekszajg zaangazowanie pracownika w wykonywanych zadaniach biznesowych, poprawiajgc jego
umiejetnosci i utrzymujg wysokg 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 zarzgdzajgcych, 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 wrzesnia 2025 r.) w dniu 1 grudnia 2025 r.

Informacje przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informaciji uzyskanych od cztionkéw
zarzadu i rady nadzorczej:

Liczba akcji
na dzien Nominalna wartos¢ Zmiana od
29 kwietnia 2026 r. akcji w PLN 1 grudnia 2025 r.
(nie w min) (nie w min) (nie w min)
Cztonek zarzadu
Botond Rencz 0 0 Bez zmian
Jacek Baginski 0 0 Bez zmian
Sebastian Junghénel 0 0 Bez zmian
Mihaly Orszag 0 0 Bez zmian
Zarzad , razem 0 0
Czionek rady nadzorczej
Zoltan Martonyi 0 0 Bez zmian
Ferenc Daréczi 0 0 Bez zmian
Csaba Ember 0 0 Bez zmian
Magdalena Frackowiak 0 0 Bez zmian
Laszlo Gut 0 0 Bez zmian
Istvan Hegedus 0 0 Bez zmian
Dominik Januszewski 0 0 Bez zmian
Artur Kozieja 0 0 Bez zmian
Ferenc Minarik 0 0 Bez zmian
Marcin Murawski 0 0 Bez zmian
Sarolta Varszegi 0 0 Bez zmian
Rada nadzorcza, razem 0 0

Szczegodtowy opis zmian w sktadzie zarzgdu i rady nadzorczej przedstawiony zostat w punkcie 1.4
niniejszego Sprawozdania.
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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
2025 r. w Nocie 33 Transakcje z podmiotami powigzanymi oraz w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
za rok konczgcy sie 31 grudnia 2025 r. w Nocie 21 Informacje o podmiotach powigzanych.

Spotka Swiadczy ustugi w zakresie zarzadzania 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 2,75% a 4,25% dla pozyczek udzielonych oraz
pomiedzy 2,75%, a 3,0% dla pozyczek otrzymanych).

Informacje o podpisanych i zakonczonych w danym roku umowach kredytowych

W zwigzku z tym, iz dziatalno$¢ Spotki ograniczona jest do wykonywania swoich zadan poprzez podmioty
zalezne, w ktérych Spétka posiada akcje i udziaty wyceniane metodg praw wtasno$ci, ponizsza informacja
o kredytach jest informacjg o kredytach tych podmiotow.

W dniu 24 lutego 2025 roku spétka GTC Galeria CTWA sp. z 0.0 podpisata umowe przediuzajaca
dotychczasowg umowe kredytowg z Erste Group Bank AG oraz Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-
Wien AG. Ostateczny termin sptaty zostat przedtuzony o 5 lat od daty podpisania umowy.

W dniu 18 czerwca 2025 roku spétka Centrum Swiatowida sp. z 0.0 podpisata umowe kredytowag z J&T
BANKA, a.s. na kredyt w wysokosci do 84,0 EUR. Termin zapadalnosci kredytu wynosi 5 lat od daty
zawarcia Umowy kredytowe;.

W dniu 3 pazdziernika 2025 roku spétka GTC Finance DAC (,Emitent”) z powodzeniem przeprowadzita
emisje zabezpieczonych obligacji uprzywilejowanych o wartosci 455,0 EUR, oprocentowanych na 6,50% i
z terminem wykupu w pazdzierniku 2030 roku. Wptywy z tej emisji, po odliczeniu okre$lonych optat i
kosztéw, w wysokosci 429,2 EUR zostaly zdeponowane na rachunku powierniczym i zastawione na rzecz
nowych posiadaczy obligacji. Srodki te miaty stuzy¢ refinansowaniu istniejgcych obligacji SUN o wartosci
494 EUR z terminem wykupu w 2026 r., pierwotnie wyemitowanych przez GTC Aurora Luxembourg S.A.
(,GTC Aurora”). W pazdzierniku 2025 roku spétka GTC Hungary ztozyta oferte wykupu obligacji SUN, w
wyniku ktérej wykupiono obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 195,0 EUR. Lgczna kwota do zaptaty za
wszystkie obligacje SUN przyjete do wykupu wynosita 192,3 EUR i zostata sfinansowana z pozyczki
udzielonej przez Emitenta spotce GTC Hungary przy wykorzystaniu srodkéw zdeponowanych na rachunku
powierniczym. tgczna warto$¢ nominalna pozostatych w obiegu obligacji SUN po wykupie wynosi 299
EUR. Pozostate srodki w wysokoséci 237,9 EUR byty przechowywane na rachunku powierniczym w celu
wsparcia wykupu wszelkich pozostatych w obiegu obligacji, ktéry zostat sfinalizowany w marcu 2026 roku
i zostaty uzupetnione dodatkowymi srodkami wlasnymi. Po zakonczeniu transakcji GTC Aurora przejefa
zobowigzania z tytutu nowych obligacji oraz zwigzane z nimi odsetki, skutecznie zastepujac dotychczasowg
strukture zadtuzenia obligacyjnego.
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W dniu 19 grudnia 2025 roku spotki GTC Francuska sp. z 0.0. oraz GTC Pixel sp. z 0.0., jednostki catkowicie
zalezne od Spdétki, podpisaty aneks do umowy kredytowej z Santander Bank Polska S.A., na mocy ktérego
ostateczny termin sptaty zostat przedtuzony do dnia 22 kwietnia 2026 roku.

W dniu 22 grudnia 2025 roku spoétka GTC Sterlinga sp. z 0.0., jednostka catkowicie zalezna od Spotki,
zawarta z Bankiem Pekao S.A. zmieniong umowe kredytowg, podlegajgcg pewnym warunkom
zawieszajgcym, ktére zostaty spetnione w styczniu 2026 roku. W konsekwencji termin ostatecznej sptaty
kredytu zostat przedtuzony do dnia 31 grudnia 2030 roku.

Wszystkie podpisane w roku 2024 umowy kredytowe byty denominowane w euro, a oprocentowanie w
wiekszosci uméw bazowato na marzy powiekszonej o wskaznik EURIBOR. Srednia efektywna stopa
procentowa dla kredytow Grupy (wytaczajgc kredyty dotyczace aktywow przeznaczonych do sprzedazy i
instrumenty pochodne) na dzien 31 grudnia 2025 r. wynosi 4,56% w skali roku.

Informacje na temat uméw, o ktérych Spoétka posiada wiedze (w tym zawartych po

dniu bilansowym), ktére moga skutkowa¢ zmianami struktury akcjonariatu w
przysziosci

W roku zakonczonym 31 grudnia 2025 r. Grupa ani Spoétka nie otrzymaty zadnych informacji o umowach,
ktére moglyby w przysztosci skutkowaé zmianami struktury akcjonariatu. Jednakze w dniu 27 grudnia 2023
r., Spétka otrzymata dwa zawiadomienia od GTC Dutch Holdings B.V. i GTC Holding Zartkdrlien M{ikddé
Részvénytarsasag. informujgce o ustanowieniu zastawu odpowiednio na 337.637.591i21.891.289 akcjach
Spotki.

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

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

Znaczace umowy podpisane w danym roku w tym umowy ubezpieczenia,

wspotpracy lub kooperaciji

Informacje o istotnych umowach sprzedazy nieruchomosci zawartych w roku obrotowym przedstawiono w
punkcie 1.2 Najwazniejsze wydarzenia 2025 r.

Umowy z podmiotem uprawnionym do wykonania audytu sprawozdan
finansowych

W lutym 2022 r. Spotka zawarta umowe z PricewaterhouseCoopers Polska spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., z siedzibg w Warszawie (,PwC”), na wykonanie audytu jednostkowego
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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, 31 grudnia 2024 r. oraz
31 grudnia 2025 r. Dodatkowo do tej umowy Grupa zawarta kilkadziesigt uméw z PwC w réznych krajach
w celu zbadania spotek zaleznych Grupy.

Firma audytorska zostata wybrana uchwatg rady nadzorcza Spétki z dnia 9 lutego 2022 r. z mozliwoscig

przedtuzenia wspotpracy na okres dwodch lat 2025-2026 w roku 2025.

Ponizsze zestawienie przedstawia liste ustug $wiadczonych dla Spétki przez PwC oraz wynagrodzenie za
ustugi w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2024 r. i 31 grudnia 2025 r.

Za rok zakonczony

31 grudnia 2025 r.

31 grudnia 2024 r.

tys. EUR tys. EUR
Za badanie i przeglad sprawozdan finansowych 252,50 496,00
Ocena sprawozdania o wynagrodzeniach zarzadu i 9,35 9,06
rady nadzorczej oraz inne ustugi atestacyjne i
pokrewne
Razem 261,85 505,06

Glowne czynniki ryzyka

W zwigzku z tym, iz dziatalno$¢ Spotki ograniczona jest do wykonywania swoich zadan poprzez podmioty
zalezne, w ktérych Spétka posiada akcje i udzialy wyceniane metodg praw witasnosci, ponizszy opis
czynnikow ryzyka jest opisem czynnikoéw ryzyka tych podmiotdw.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY

makroekonomicznych

gospodarkach 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 moga mie¢ negatywny wpltyw na
dziatalno$¢ Grupy, przychody z najmu,
wartos¢ rynkowg nieruchomosci Grupy, a
takze dostepnosé i koszt
finansowania/refinansowania dtuznego.

Ryzyko Opis Metoda zarzadzania ryzykiem
Ryzyko Grupa  podlega  wptywom  warunkéw | e  Biezgce monitorowanie warunkow
niekorzystnych makroekonomicznych, = w  szczegdlnosci rynkowych i makroekonomicznych
trendéw ogolnych warunkéw panujgcych w UE oraz w

e  Zabezpieczenie przychoddw z najmu
poprzez zawieranie dtugoterminowych
uméw najmu z indeksowanymi stawkami
czynszu

e Ciggta analiza zachowania i potrzeb
najemcow

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

e Utrzymanie wystarczajgcego poziomu
Srodkow pienieznych i dostepnych limitéw
kredytowych
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Ryzyko geopolityczne

Czynniki geopolityczne i trudne warunki
gospodarcze na Wegrzech (dodatkowo
pogtebiane ograniczonymi wyptatami srodkéw
z funduszy UE), sytuacja polityczno-
gospodarcza w Serbii, napiecia polityczne w
Polsce pomiedzy Prezesem Rady Ministrow a
Prezydentem potgczone ze znacznymi
wydatkami fiskalnymi na obronno$¢ oraz
trwajgcymi  problemami ekonomicznymi w
Niemczech, moga stwarzac istotne ryzyko dla
dziatalnosci  Grupy. Ponadto globalne
wydarzenia, w tym wojna w Ukrainie, sankcje
gospodarcze natozone na Rosje i Biatorus,
konflikt na Bliskim Wschodzie w tym obecne
wydarzenia w Iranie, napiecia pomiedzy
Chinami i Tajwanem oraz niepewnos¢
zwigzana z politykg zagraniczng Stanow
Zjednoczonych, pozostajg istotnymi
czynnikami ryzyka dla regionu. W potgczeniu
z innymi czynnikami makroekonomicznymi i
geopolitycznymi, powyzsze okolicznosci mogg
negatywnie  wptywaé na  dziatalnos¢
operacyjng i wyniki finansowe Grupy.
Kontynuacja trwajacych konfliktbw moze
prowadzi¢ do dalszych zaktdécen w tancuchach
dostaw, ceny ropy naftowej i innych surowcow
energetycznych, ograniczonej dostepnosci
podwykonawcéw oraz ogdlnego wzrostu
kosztow materiatow i energii.

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

Na dzienh sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania Grupa nie zidentyfikowata
konkretnych czynnikéw ryzyka, ktore
bezposrednio wynikatyby z trwajgcych
konfliktéw, a ktére miaty wptyw na
dziatalno$¢ operacyjna, wyniki finansowe
lub proces inwestycyjny Grupy.

Ryzyko zwigzane z
realizacja strategii

Grupa moze nie by¢ 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
okolicznosci (np. w zakresie poziomu
rentownosci potencjalnych celéw
inwestycyjnych, ich wyceny i kryteriow

inwestycyjnych opracowanych przez Grupe),
ktore mogg okaza¢ sie czesciowo Iub
catkowicie  btedne badz niedoktadne,
skutkujgc  nizszym  niz  przewidywany
poziomem zwrotu z inwestycji. Istnieje ryzyko,
ze Grupa nie bedzie w stanie zrealizowac
zaplanowanej strategii sprzedazy w catosci
lub czesci lub po zaktadanych cenach (ktére
moga rozni¢ sie od wartosci nabycia) lub, w
przypadku czesci projektdw, moze byc
wymagana wspotpraca  wigkszosciowego
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

Kierownictwo Grupy cechujace sie
doswiadczeniem i orientacjg na cele
Wykwalifikowany zesp6t specjalistow
Monitorowanie warunkéw rynkowych
(zaréwno globalnych, jak i regionalnych)
oraz innych czynnikéw istotnych z punktu
widzenia realizacji celéw strategicznych
Grupy

Okresowa weryfikacja kluczowych celow
strategicznych, oraz

Wspdtpraca 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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warto$é. W konsekwencji Grupa moze nie
by¢ w stanie pozyskac nieruchomosci i
zrealizowac planowanych projektow, a
przejecia moga w praktyce nie generowaé
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 czes¢ moze by¢ poza
kontrolg Grupy, takie jak niestabilne warunki
rynkowe, brak zasobow kapitatowych
niezbednych do rozwoju, zmiennos¢ cen i
dostepnos¢ celdw inwestycyjnych na
wiasciwych rynkach, a takze zmiany
przepiséw prawa.

Ryzyko zwigzane ze
zmianami preferencji
najemcow i
konsumentow

W wyniku zmiany dominujgcego modelu pracy
skutkujgcej znaczacym udziatem
pracownikow pracujgcych w trybie
hybrydowym tgczacym prace z domu z pracg
w biurze lub pracujgcych wytgcznie z domu
(spotegowana zmianami w prawie pracy
wprowadzonymi w Polsce), a takze zmiany
preferencji zakupowych w potgczeniu z
rosngcym znaczeniem  zakupow  online
zamiast zakupow tradycyjnych w zwigzku z
pandemig COVID-19 nie ma pewnosci, ze
najemcy przedtuzg umowy najmu na
warunkach korzystnych dla Grupy po
wygasnieciu obecnych umoéw najmu, a jesli
tego nie zrobia, ze uda sie pozyska¢ nowych
najemcéw o podobnej pozycji  (lub
jakichkolwiek nowych najemcéw), co z kolei
moze spowodowac zmniejszenie stopy zwrotu
z najmu i zyskow lub spowodowac ich spadek
ponizej zera, a w rezultacie moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalno$é, sytuacje
finansowa i wyniki Grupy.

Prowadzenie biezgcych analiz najnowszych
trendéw w oparciu o raporty branzowe oraz
wilasne analizy preferencji konsumentéw
Elastyczne reagowanie na zmieniajgce sie
preferencje konsumentéw i najemcow
Dazenie do zapewnienia najemcom wysokiej
jakosci projektdw o wysokiej atrakcyjnosci
Ulepszanie infrastruktury dla najemcéw i
wdrazanie przyjaznych im rozwigzan w
budynkach, oraz

Dostosowywanie strategii Grupy do
zmieniajgcych sie trendow i sytuacji rynkowe;j.

Ryzyko zwigzane z
procesem
budowlanym

Grupa jest narazona na ryzyko zwigzane z
procesem budowlanym, w tym m in. popyt na
powierzchnie biurowe na danych rynkach,
upadtos¢ gtdbwnego wykonawcy, roszczenia
podwykonawcéw i spory prawne, opdznienia
w pracach, niewtasciwa jakos¢ prac, wzrost
kosztow materiatbw, robocizny i innych
kosztéw, ktére mogg skutkowac
nieoptacalnoscig ukonczenia projektu, oraz
niedobor wykwalifikowanych zespotéw
specjalistéw. Niepowodzenie w ktérymkolwiek
z tych obszaréw moze mie¢ negatywny wptyw
na reputacje Grupy i atrakcyjnos¢ rynkowa
ukonczonych nieruchomosci. Budowa
projektdow Grupy moze réwniez ulegac
opdéznieniom  lub  innym  negatywnym
czynnikom, nad ktérymi Grupa ma

Wspétpraca z renomowanymi i
doswiadczonymi wykonawcami,
podwykonawcami i dostawcami

Weryfikacja kondycji finansowej i mozliwosci
technicznych wykonawcy lub dostawcy przed
podpisaniem umowy

Stosowanie w umowach o roboty budowlane
mechanizmow chronigcych inwestoréw (np.
wynagrodzenie ryczattowe, odpowiedzialno$¢
odszkodowawcza za podwykonawcow,
obowigzek przedstawienia odpowiednich
gwarancji bankowych lub innych zabezpieczen
nalezytego wykonania robot i okresy
gwarancyjne)

Prowadzenie biezgcego nadzoru nad
projektami budowlanymi przez kierownikow
projektéw
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ograniczong kontrole lub nie ma jej wcale,
takim jak kleski zywiotowe, wypadki przy
pracy, pogorszenie stanu gruntu (na przykiad
obecnos¢ wod gruntowych) oraz potencjalna
odpowiedzialnos¢ wynikajgca z przepisow

prawa o ochronie $rodowiska i innych
przepisbw  dotyczacych na przyktad
zanieczyszczenia gruntu, znalezisk

archeologicznych lub niewybuchoéw, aktéw
terroryzmu, zamieszek, strajkéw lub
niepokojow spotecznych, zmiany w
obowigzujgcych przepisach prawa oraz wzrost
kosztéw finansowania zewnetrznego. Ponadto
nie ma pewnosci, ze Grupa uzyska w
odpowiednim czasie pozwolenia lub inne
decyzje wymagane przez wtasciwe organy w
zwigzku z prowadzonymi lub nowymi
projektami deweloperskimi. Decyzje takie
mogg zosta¢ zakwestionowane przez osoby
trzecie, co moze skutkowac¢ opdznieniami w
harmonogramie realizaciji inwestyciji,
niedotrzymaniem termindw i/lub zaniechaniem

inwestycji. Grunty Grupy mogg réwniez
wymaga¢ zmiany  przeznaczenia lub
uzyskania nowego lub  zmienionego

miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego lub decyzji o warunkach
zabudowy. Grupa nie moze zagwarantowac

Prowadzenie szczegdtowych analiz
dotyczgcych przeznaczenia gruntéw przed ich
nabyciem

Rozwijanie doswiadczenia w uzyskiwaniu
pozwolen od wtadz najwiekszych miast w
Polsce, oraz

Wspotpraca z doswiadczonymi zewnetrznymi
pracowniami architektonicznymi i
urbanistycznymi oraz specjalistami z zakresu
planowania i procedur administracyjnych
Ograniczenie liczby nowych inwestyciji
deweloperskich Grupy przeprowadzonych w
tym samym czasie

uzyskania wymaganych pozwolen, a w
przesztosci napotykata trudnosci w tym
zakresie.
Ryzyko zwigzane z Portfel nieruchomosci mieszkalnych na Szerokie doswiadczenie w doprowadzaniu

potencjalnie
niewystarczajgcymi
nakfadami
inwestycyjnymi
przeznaczonymi na
portfel mieszkaniowy
w Niemczech

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 nakfady
kapitatowe w celu przeprowadzenia prac
remontowych majacych na celu
zmodernizowanie budynkow tak, aby spetniaty
standardy ESG, jednakze przeznaczona
kwota moze okaza¢ sie niewystarczajgca do
realizacji planowanego remontu. Budynki
mogg rowniez wymagac¢ dodatkowych prac,
ktére nie zostaty uwzglednione w ich ocenie

technicznej przeprowadzonej przed ich
nabyciem. Ponadto Unia Europejska moze
przyjac nowe regulacje dotyczace

obowigzkowych remontéw, ktére grupa bedzie
musiata wykonaé, a ktorych koszty nie sg
uwzglednione w zabezpieczonych nakfadach
kapitatowych.

budynkéw do standardu ESG
Kompleksowa ocena techniczna portfela
przeprowadzona przed nabyciem, oraz
Monitorowanie regulacji dotyczgcych
standardow ESG.

Ryzyko
niedostosowania
nieruchomosci Grupy
do zmian

Grupa jest zobowigzana do przyjecia aktow
prawnych UE w zakresie ESG, spetnienia
wielu kryteridw zréwnowazonego rozwoju oraz
podjecia dziatah majgcych na celu

Koncentracja na dogtebnej analizie wptywu
funkcjonowania budynkéw Grupy na
Srodowisko

Ciggte doskonalenie procesu monitorowania i
zarzgdzania budynkami w oparciu o
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klimatycznych,
kryteriow
zrownowazonego
rozwoju oraz braku
mozliwosci
zmniejszenia ich
wplywu na
srodowisko

zmniejszenie wplywu 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, moga wymagac
znacznych nakfadow inwestycyjnych, a w
niektorych przypadkach mogg by¢ trudne do
wdrozenia. Nie mozna wykluczy¢, ze w celu
zmniejszenia swojego Sladu weglowego
najemcy beda poszukiwaé powierzchni o
niskim $ladzie weglowym lub beda ograniczaé
swojg powierzchnie biurowg lub przyktadac
duzg 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 biurowag i mie¢ negatywny
wptyw na zwroty z najmu i rentownos¢ Grupy.
Istnieje ryzyko, ze budynki niespetniajgce
kryteridw zréwnowazonego rozwoju nie bedg
atrakcyjne ani dla najemcéw, ani dla
potencjalnych nabywcéw, a w konsekwencji
sprzedaz takich budynkéw moze byc¢
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 wymagaé
wprowadzenia zmian w nieruchomosciach
bedacych obecnie w posiadaniu Grupy, jak
rébwniez w ich wyposazeniu (w tym np.
ulepszenia klimatyzatorow, wymiany
standardowego os$wietlenia na LED itp.)
Ponadto wprowadzenie takich zmian moze
wymagaé dodatkowych nakfadow
kapitatowych. Nieprzeprowadzenie tych zmian
w odpowiednim terminie moze spowodowac
utrate przewagi konkurencyjnej i spadek
przychoddw z wynajmu, a tym samym wptyng¢
negatywnie na wyniki dziatalnosci i sytuacje
finansowg Grupy.

Brak  wprowadzenia tych zmian w
odpowiednim  czasie moze skutkowac
niekorzystng sytuacjg  konkurencyjng i
spadkiem przychodéw z najmu; a takze
wplywac na zdolno$¢ kredytowg posiadanych
przez Grupe nieruchomosci inwestycyjnych

najbardziej uznane systemy certyfikac;ji
Srodowiskowej, takie jak BREEAM czy LEED
Ograniczenie emisji dwutlenku wegla przez
Grupe przede wszystkim poprzez zapewnienie
efektywnosci energetycznej budynkow i
inwestowanie w energie ze zrédet
odnawialnych

Korzystanie z czystej energii z
certyfikowanych zrédet we wszystkich
budynkach na Wegrzech, w Polsce, Rumunii i
Chorwaciji 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 zarzgdzanie aktywami z
naciskiem na ochrone srodowiska.
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RYZYKO PRAWNE | WYNIKAJACE Z PRZEPISOW

Ryzyko

Opis

Metoda zarzgdzania ryzykiem

Ryzyko zmian w
prawie i przepisach
wykonawczych

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe podlega
réznym przepisom obowigzujagcym w Polsce, na
Wegrzech, w Rumunii, Chorwacji, Serbii, Bulgarii,
Niemczech i innych krajach, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalnos¢ (w tym  przepisom
przeciwpozarowym i BHP, przepisom dotyczgcym
ochrony $rodowiska, przepisom prawa pracy i
zagospodarowania przestrzennego) i jest narazona
na ryzyko zmian prawa i przepiséw obowigzujgcych
w tych krajach. Nowe lub zmienione przepisy,
zasady, regulacje lub rozporzgdzenia mogg
wymagac poniesienia znacznych,
nieprzewidzianych  wydatkéw lub  naktadac
dodatkowe obowigzki, grzywny, kary i/lub
ograniczenia w  zakresie  korzystania z
nieruchomosci Grupy i/lub prowadzonej przez nig
dziatalnosci. Ponadto UE moze przyjg¢é nowe
przepisy wykonawcze dotyczgce obowigzkowej
modernizacji nieruchomosci, ktére Grupa bedzie
zobowigzana przeprowadzic, a ktérych koszty nie
zostaly  uwzglednione w  zabezpieczonych
naktadach inwestycyjnych. W zwigzku z tym
naktady inwestycyjne przeznaczone przez Grupe
na ten cel mogg okazac sie niewystarczajgce do
obstugi portfela nieruchomosci.

Dodatkowo nie ma pewnosci, ze w przypadku
podwyzszenia optat z tytulu wieczystego
uzytkowania gruntow w Polsce, Grupa bedzie w
stanie przenies¢ takie koszty na najemcow w formie
podwyZzkKi optat eksploatacyjnych, a taka podwyzka
moze spowodowac, ze dana nieruchomos¢ stanie
sie  mniej konkurencyjna w poréwnaniu z
nieruchomosciami  potozonymi na  gruntach
nieobjetych optatami z tytulu wieczystego
uzytkowania.

Co wiegcej, wprowadzenie lub wdrozenie bardziej
rygorystycznego prawa lub przepisow
wykonawczych dotyczgcych ochrony $rodowiska,
zdrowia i bezpieczenistwa w regionach Europy
Srodkowo-Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej, a
takze w Niemczech, moze spowodowac znaczne
koszty i zobowigzania dla Grupy. Moze to rowniez
spowodowaé, ze nieruchomosci bedgce obecnie
lub poprzednio wiasnoscig Grupy lub przez nig
zarzadzane bedg podlegaé bardziej rygorystycznej
kontroli niz ma to miejsce obecnie. W rezultacie
dostosowanie sie do tych przepisbw moze
spowodowa¢ znaczne koszty zwigzane z
koniecznoscig usuniecia, zbadania lub naprawy
zagrozen. Ponadto  obecno$¢  szkodliwych
substancji na nieruchomosciach Grupy moze
ograniczy¢ mozliwos¢ sprzedazy nieruchomoséci lub

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 wymogoéw, oraz

Wspétpraca z renomowanymi doradcami
prawnymi w krajach, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalnos¢.
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wykorzystania jej jako zabezpieczenia.

Ryzyko zwigzane z
przepisami
dotyczacymi
maksymalnych
podwyzek czynszu
w Niemczech

Sektor najmu nieruchomos$ci mieszkaniowych w
Niemczech, w ktérym Grupa rozpoczela
dziatalnos$¢, jest $cisle regulowany i podlega
przepisom ograniczajgcym maksymalne podwyzki
czynszu przez wynajmujgcych. Nie mozna
wykluczyé, ze w Niemczech wprowadzone zostang
dalsze ograniczenia dotyczace wzrostu czynszéw,
a nawet ogdlnokrajowe ich  zamrozenie.
Nieprzewidywalnos¢ decyzji regulatora w tym
zakresie postrzegana jest jako najwigeksze ryzyko
po stronie przychodéw. Warto réwniez podkreslic,
ze okoto 30% portfela mieszkaniowego Grupy jest
wynajmowane podmiotom publicznym.
Wprowadzenie przepiséw w zakresie ograniczenia
wzrostu czynszow w zasobach mieszkaniowych
bytloby szczegdlnie niekorzystne w obliczu
rosngcych kosztéw (np. na utrzymanie i remont
mieszkan).

State monitorowanie zmian w

przepisach prawa niemieckiego
majacych wptyw na dziatalnosé Grupy,

w szczegoblnosci tych dotyczgcych
ograniczenia podwyzek czynszéw
Dostosowanie budynkéw do standardéw
ESG, co w dluzszej perspektywie powinno
zaréwno zwiekszy¢ atrakcyjnosé 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.

Ryzyko zmian w
przepisach
podatkowych lub ich
interpretacji

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

Monitorowanie zmian w prawie
podatkowym dotyczgcym dziatalnosci
Grupy

Wystepowanie o interpretacje podatkowe
w przypadku jakichkolwiek watpliwosci
dotyczgcych opodatkowania okreslonej
transakgcji i realizacja transakcji zgodnie z
takg interpretacja

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

Ryzyko sporow
sagdowych

Grupa moze by¢ narazona na roszczenia i moze
zosta¢ pociggnieta do odpowiedzialnosci w zwigzku
ze zdarzeniami majgcymi miejsce na jej placach
budowy, takimi jak wypadki, urazy lub ofiary
Smiertelne wsrdd jej pracownikdw, wykonawcow lub
os6b odwiedzajgcych place budowy. Ponadto
budowa, wynajem i sprzedaz nieruchomosci niosg
ryzyko roszczen z tytutu wad budowlanych, prac
naprawczych lub innych, oraz zwigzanego z tymi
dziataniami negatywnego rozgtosu. Grupa moze
réwniez zosta¢ pociaggnieta do odpowiedzialnosci w
zwigzku ze zrealizowanymi transakcjami sprzedazy
projektdw (np. w zwigzku z naruszeniem gwarancji
udzielonych przez Grupe i/lub w zwigzku z
istnieniem wad, o ktérych Grupa nie wiedziata, ale

Stosowanie wysokich standardéw w
zakresie zdrowia, bezpieczenstwa i
ochrony srodowiska

Monitorowanie przestrzegania procedur
BHP i srodowiskowych przez
pracownikow Grupy oraz jej wykonawcéw,
ich pracownikéw i podwykonawcow
Wprowadzenie mechanizmu
ograniczajgcego odpowiedzialnos¢ Grupy
w dokumentach transakcyjnych (np.
ograniczenia czasowe, kwotowe)
Wspétpraca z renomowanymi doradcami
prawnymi w przypadku sporu
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powinna byla wiedzie¢ 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.

Prawa wilasnosci Grupy do nieruchomosci
inwestycyjnych i deweloperskich moga by¢ rowniez
kwestionowane, a niektére pozwolenia lub
zezwolenia mogly zosta¢ uzyskane z naruszeniem
obowigzujgcych przepisow prawa. w
szczegolnosci, ze wzgledu na ztozonos¢ i
niejednoznacznosé przepiséw prawa dotyczgcego
nieruchomosci oraz niewiarygodno$¢ czesci
rejestrow, potwierdzenie prawa wtasnosci moze byé
trudne lub niemozliwe, a ponadto nawet prawa
wilasnosci  wpisane do rejestru mogg byc¢
kwestionowane. Co wiecej, pozwolenia, zgody na
zmiane przeznaczenia gruntéw lub inne zezwolenia
mogg zosta¢ pdzniej zakwestionowane, co moze
mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje

finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy.

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 szczegdlnosci utrata
renomowanych gtéwnych najemcow, moze miec
istotny negatywny wptyw na zdolno$é Grupy do
generowania  przeptywow  pienieznych  na
przewidywanym poziomie. Nie ma pewnosci, ze
najemcy Grupy odnowig umowy najmu na
warunkach korzystnych dla Grupy lub na takag
samg powierzchnie lub okres w terminie gdy
aktualne umowy najmu zblizajg sie do konca.
Wyzsze wskazniki powierzchni niewynajetej
spowodowatyby roéwniez wzrost catkowitych
kosztéw operacyjnych Grupy, poniewaz musiataby
ona pokry¢ cze$¢ opfat eksploatacyjnych
zwigzanych z niewynajetymi nieruchomosciami lub
lokalami. Ponadto niewielka cze$s¢ umoéw najmu
zawartych przez Grupe w ramach portfela
nieruchomosci handlowo-ustugowych przewiduje
ograniczenie wzrostu opfat eksploatacyjnych
ponoszonych  przez najemce. W  takich
przypadkach wszelkie podwyZzKi optat
eksploatacyjnych pokrywataby Grupa. Wszelkie
takie zmniejszenie przychoddéw z najmu lub wzrost
kosztéw operacyjnych mogloby mie¢ istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, przeptywny
pieniezne, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci
Grupy.

e Dazenie do zapewnienia wysokiej
jakosci projektow, ktdre sg atrakcyjne
dla najemcow

o \Wzmacnianie strategii wynajmu i
marketingu

o Budowanie dobrych, dtugoterminowych
relacji z najemcami

o Ciagte analizowanie trendéw rynkowych
i szybkie dostosowywanie sie do zmian

o Ulepszanie infrastruktury i wdrazanie
rozwigzan przyjaznych najemcom w
budynkach

o Efektywne zarzadzanie nieruchomosciami
komercyjnymi Grupy

o Doswiadczony zespot leasingowy; oraz

e Wspotpraca 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
najemcow, zwlaszcza w bardzo konkurencyjnym
srodowisku, w ktérym Grupa musi oferowaé
atrakcyjne warunki, aby moc konkurowaé z innymi
nieruchomosciami biurowymi lub handlowymi, lub
poprawia¢  warunki  oferowane w  celu
przyciggniecia nowych najemcéw do swoich
projektéw. W przypadku wzrostu wskaznika
powierzchni niewynajetej w budynkach Grupy,
bedzie ona zobowigzana do pokrycia czesci optat
eksploatacyjnych zwigzanych z wolng
powierzchnig.  Niektére 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 jako$ci $wiadczonych
ustug

Zdecydowana wigkszos¢ 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 najemcow.

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 glownie na
metodzie zdyskontowanych przeptywow
pienieznych (DCF), z wykorzystaniem stép
dyskontowych majgcych zastosowanie do danego
lokalnego rynku nieruchomos$ci lub, w przypadku
wybranych nieruchomosci, poprzez odniesienie do
wartosci sprzedazy poréwnywalnych
nieruchomosci, a kazda zmiana metodologii
wyceny zastosowanej przez rzeczoznawce bedzie
miata wptyw na wycene okre$lonej nieruchomosci
i moze skutkowa¢ odnotowaniem zyskow 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 nieruchomo$ci zostang
sprzedane. Jesli prognozy i zatozenia na ktérych
opierajg sie wyceny projektow w portfelu Grupy
okazg sie niedokladne Ilub bedg podlegaé
zmianom, rzeczywiste wartosci projektow w
portfelu Grupy mogg istotnie r6zni¢ sie od wartosci
podanych w raportach z wyceny. Materialne
zmiany w zatozeniach dotyczacych nieruchomosci
Grupy oraz wahania wycen mogg mie¢ istotny
niekorzystny wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowa i dotrzymanie warunkéw umow
kredytéw bankowych (kowenanty) i warunkow
emisji obligac;ji.

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

Przeprowadzanie wewnetrznych
przegladow wycen i zlecanie ich
potwierdzenia certyfikowanemu,
niezaleznemu rzeczoznawcy w razie
potrzeby.
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Ryzyko
zwigzane z
planami
selektywnej
sprzedazy
nieruchomosci
inwestycyjnych
w Niemczech

Wolumen i terminy planowanych transakcji
sprzedazy niemieckich aktywow mieszkaniowych,
a takze mozliwe do osiggniecia ceny, moga
zaleze¢ od ptynnosci rynku, aktualnego popytu
inwestorow i innych warunkéw panujgcych w dniu
sprzedazy. Istnieje ryzyko, ze wplywy ze
sprzedazy moga by¢é w niektérych przypadkach
materialnie nizsze niz wartosci bilansowe
poszczegdlnych nieruchomosci na dzien 31
grudnia 2025 r., co moze skutkowac stratami ze
sprzedazy i nizszymi wplywami  srodkow
pienieznych w przysztych okresach niz wynikatoby
to z warto$ci bilansowych.

e Prowadzenie profesjonalnego procesu
sprzedazy i wdrazanie usprawnien
operacyjnych majgcych na celu
maksymalizacje wartosci aktywow
przeznaczonych do sprzedazy

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 ogdlnie 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 celow
korporacyjnych, ktére moze byé konieczne w celu
osiggniecia przez Grupe przewidywanych zyskow
z projektu, jak rowniez zwiekszenie kosztow
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 by¢
zaangazowanie wyzszych poziomow kapitatu
wlasnego na potrzeby realizacji nowych
nieruchomosci inwestycyjnych, a odzyskanie
takiego kapitatu moze trwac diuzej i zaleze¢ od
warunkoéw zewnetrznych.

e Nadzor nad regularng sptatg zadtuzenia
i zabezpieczenie srodkéw na ten cel

o Nadzor w celu zapewnienia nalezytego
wykonania wszystkich zobowigzan
natozonych na Grupe i/lub jej spotki na
mocy uméw finansowania

e Zapewnienie, ze $rodki pozyskane z
finansowania sg wydawane zgodnie z
jego celem

e Podejmowanie préb zapewnienia
wiasciwej ptynnosci Grupy; oraz

e Utrzymywanie dostepnych limitow
kredytowych i dobrych relacji z bankami
finansujacymi oraz obligatariuszami.

Ryzyko
niewypetnienia

Grupa moze nie sptaci¢ kwoty kapitatu i/lub
odsetek naleznych z tytutu kredytéw lub naruszy¢

e Nadzor nad regularng sptatg zadtuzenia
i zabezpieczenie srodkow na ten cel
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zobowigzan
wynikajacych z
umow
finansowania

ktoérykolwiek z warunkéw zawartych w umowach
kredytowych - w niektorych przypadkach rowniez
z powodu okolicznosci, ktére moga by¢ poza jej
kontrolg. Mogg one obejmowac wymag 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 pfatniczych, przyspieszeniem
realizacji gwaranc;ji ptatniczych, uruchomieniem
klauzuli naruszenia z tytutu innych zobowigzan
(cross-default) lub utrudnieniem lub
uniemozliwieniem zaciggania kredytow w
przysztosci. W takich okolicznosciach Grupa
mogtaby réwniez zosta¢ zmuszona w dtuzszej
perspektywie do sprzedazy niektorych aktywéw w
celu wywigzania sie ze zobowigzan kredytowych,
lub tez do opdznienia lub ograniczenia realizacji
swoich projektow.

Grupa wykazuje znaczne zadtuzenie i
zobowigzania z tytutu obstugi zadtuzenia, ktére
moga wzrosnaé w przysztosci, co moze zwiekszy¢
jej podatnosé na niekorzystne warunki
gospodarcze, ograniczy¢ dostep do dalszego
finansowania, zwiekszy¢ koszty finansowania
zewnetrznego oraz spowodowac konieczno$¢
przeznaczenia wiekszej czesci przeptywow
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej na obstuge
zadtuzenia. Ponadto znaczna czes$¢ zadluzenia
Grupy jest zabezpieczona, w tym zobowigzania
finansowe zaciggniete na niemiecki portfel
nieruchomosci mieszkalnych, gdzie
zabezpieczone aktywa sg wydzielone i nie mogg
by¢ wykorzystane jako zabezpieczenie przysziego
zadtuzenia. Niewykonanie zobowigzan z tytutu
takiego zadluzenia moze prowadzi¢ do przejecia
zabezpieczonych aktywdw i mie¢ istotny
negatywny wptyw na zdolnos¢ Grupy do
wywigzania sie ze swoich zobowigzan.

Zatrudnianie specjalistow
odpowiedzialnych za obstuge
istniejgcego finansowania zadtuzenia
Grupy

Zapewnienie, ze srodki z kredytu sg
wydatkowane zgodnie z jego celem; oraz
Nadzér w celu zapewnienia nalezytej
realizacji wszystkich zobowigzan Grupy
wynikajacych z obowigzujgcych
dokumentow finansowania, tak aby
zapobiec wystgpieniu przypadku
jakiegokolwiek naruszenia i/lub
niewywigzania si¢ ze zobowigzan.

Ryzyko
wyhnikajace z
refinansowania

Grupa finansuje swoje projekty w zakresie
nieruchomosci w oparciu o zabezpieczone kredyty
oraz zabezpieczone i niezabezpieczone obligacje,
ktére zostaty udzielone na ograniczony okres.
Grupa moze nie byé w stanie odnowi¢ lub
refinansowaé swoich pozostatych zobowigzan w
czesci lub w catosci, lub moze by¢ zmuszona do
zaakceptowania mniej korzystnych warunkow
takiego refinansowania. Koszty nowego
finansowania i/lub refinansowania mogg by¢
znacznie wyzsze niz koszty wystepujgce w ramach
istniejacych umoéw kredytowych. Jezeli Grupa nie
bedzie w stanie odnowic¢ kredytu lub obligacji lub
zapewni¢ refinansowania, moze zosta¢ zmuszona
do sprzedazy czesci swoich nieruchomosci w celu

Nadzér w celu zapewnienia wiasciwej
sptaty wszystkich zobowigzan Grupy
wynikajgcych z obowigzujgcych
dokumentow finansowych, tak aby nie
doprowadzi¢ do ich naruszenia i/lub
niewywigzania sie z warunkéw umowy
Utrzymywanie zdolnosci kredytowej
Grupy na wystarczajagcym poziomie
Posiadanie znacznych aktywoéw, ktére
mogg stuzy¢ jako zabezpieczenie
finansowania bankow

Posiadanie znacznych aktywoéw, ktore
mozna zbyé w celu czesciowej sptaty
istniejgcego zadtuzenia

Szerokie doswiadczenie w pozyskiwaniu

69

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

zaznaczono inacze;.




pozyskania niezbednej ptynnosci lub
wykorzystania posiadanych $srodkéw pienieznych
na sptate kredytu. Ponadto, jezeli Grupa nie bedzie
w stanie odnowi¢ okreslonych kredytow lub
obligacji, nieruchomosci finansowane za ich
pomocg osiagng niski poziom dzwigni finansowej,
a w konsekwencji nie bedg w stanie generowac
przewidywanych zwrotow z kapitatu witasnego.
Refinansowanie wigze sie réwniez z ryzykiem
zmiany stép procentowych, ktére moga by¢é mniej
korzystne niz w przypadku istniejgcego zadtuzenia.
Stopy procentowe sg bardzo wrazliwe na wiele
czynnikow, w tym polityke pieniezng rzadu oraz
krajowe i miedzynarodowe warunki gospodarcze i
polityczne, a takze inne czynniki pozostajgce poza
kontrola  Grupy, jednak wszelkie zmiany
odnosnych stép procentowych mogg zwiekszyé
koszty zaciggania kredytow przez Grupe w
stosunku do  dotychczasowych  kredytow,
wplywajgc tym samym na poziom jej rentownosci.

Wszelkie taczne  wystgpienie  powyzszych
czynnikbw moze miec¢ istotny niekorzystny wptyw
na dziatalnos¢, przeptywy pieniezne, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy.

finansowania i refinansowania
Skuteczne zarzadzanie zadtuzeniem
Grupy

Ksztattowanie dobrych i
dtugoterminowych relacji z bankami
finansujgcymi

Zatrudnianie doswiadczonych
specjalistéw finansowych; oraz
Ograniczanie ekspozycji na zmiany stop
procentowych poprzez zacigganie dtugu
o statej stopie procentowej lub zmiane
stopy procentowej ze zmiennej na statg
za pomocg instrumentow
zabezpieczajgcych.

Ryzyko walutowe

Walutg funkcjonalng Grupy jest euro. Grupa jest
narazona na ryzyko walutowe wynikajgce miedzy
innymi z faktu, ze niektore koszty Grupy (takie jak
okreslone koszty budowy, koszty pracy i
wynagrodzenia dla niektérych generalnych
wykonawcow) sg ponoszone, a przychody sg
uzyskiwane w walutach rynkéw geograficznych, na
ktorych Grupa prowadzi dziatalno$¢, w tym w
polskim ztotym, butgarskiej lewie, wegierskim
forincie, rumunskim leju i serbskim dinarze. Kursy
wymiany walut lokalnych na euro podlegaty w
przesztosci wahaniom. Cze$¢ zadtuzenia Grupy
jest denominowana w walutach innych niz euro, w
zwigzku z czym Grupa ponosi cze$¢ kosztow
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 umoéw 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
pomiedzy naleznosciami i zobowigzaniami, a takze
istotnego zaburzenia przeptywéw pienieznych w
przypadku braku dostepu do finansowania.

Staty nadzo6r nad prognozowanymi i
rzeczywistymi krétko- i
dtugoterminowymi przeptywami
pienieznymi oraz naleznosciami i
zobowigzaniami

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

Dywersyfikacja portfela Grupy, jak
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réwniez inwestycje w nowe sektory, ktore
moga przechodzi¢ przez rozne fazy cyklu
zycia w innym okresie.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE ZE STRUKTURA AKCJONARIATU

Ryzyko

Opis

Metoda zarzadzania ryzykiem

Ryzyko zwigzane
z akcjonariuszem
dominujacym
Grupy

Podmiotem dominujagcym GTC jest Optimum
Venture Private Equity Fund (,Optima”), ktory
posrednio posiada 62,61% udziatébw w kapitale
zaktadowym Spotki. 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 Spotki, zadnej z jej spdtek zaleznych ani
ich  poszczegolnych  pracownikéw.  Spoétka
pozostaje niezaleznym podmiotem prawnym, ktéry
nie odpowiada za zadne zobowigzania swoich
akcjonariuszy, ani ich nie gwarantuje. Zadne
aktywa Spotki 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 czes¢ czionkéw
spetnia  kryteria niezaleznosci), nie mozna
wykluczyé¢, ze dalsze wydarzenia, w zaleznosci od
ich charakteru i reakcji opinii publicznej, mogg
wptyng¢ na postrzeganie Spotki przez niektorych
inwestorow, instytucje finansowe lub partneréw
biznesowych. Sytuacja ta moze potencjalnie
wptyng¢é na zdolnos¢ Spotki do pozyskiwania
kapitatu, refinansowania istniejgcego zadtuzenia
lub realizacji okreslonych szans rynkowych.

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

Stosowanie odpowiednich zasad fadu
korporacyjnego okreslonych w Dobrych
Praktykach Spoétek 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
niezalezno$ci przez co najmniej dwoch
cztonkéw rady nadzorcze i specjalne
wymogi dotyczgce zatwierdzania
transakcji z podmiotami powigzanymi;
oraz

Przestrzeganie wysokich standardéw
fadu korporacyjnego, przejrzystosci i
niezalezno$ci operacyjne;.
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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, zlozono$¢ i
niejednoznacznos¢ przepiséw  wykonawczych
regulujgcych  metody  ustalania  warunkow

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

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

Monitorowanie praktyk rynkowych (w tym
podej$cia 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$¢ na rynkach Europy
Srodkowo-Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej,
ktére sg narazone na wigksze ryzyko prawne,
gospodarcze, podatkowe i polityczne niz rynki
dojrzate, a takze podlegajg szybkim i czasami
nieprzewidywalnym zmianom. Kraje Europy
Srodkowo- Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej
nadal niosg rézne zagrozenia dla inwestorow, takie
jak niestabilnos¢ gospodarcza lub zmiany we
wiadzach krajowych lub lokalnych, wywtaszczenia
gruntéw, zmiany w prawie podatkowym lub
przepisach wykonawczych, zmiany w praktykach
biznesowych lub zwyczajach, zmiany w prawie i
przepisach zwigzanych z transferem walut oraz
ograniczenia poziomu inwestycji zagranicznych lub
dziatalnosci deweloperskiej. Ponadto niekorzystny
rozwoj sytuacji politycznej lub gospodarczej w
krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ i/lub
w krajach sgsiednich, moze mie¢ negatywny wptyw
m in. na produkt krajowy brutto, wymiane handlowg
z zagranica i gospodarke poszczegodlnych krajow.
Trwajgcy konflikt zbrojny na terytorium Ukrainy
oraz niepewnos¢ co do czasu jego trwania i skali, a
takze relacje krajéw 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 sgsiadujgcych 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 niektérych nieruchomosci (np. z
powodu roszczenh reprywatyzacyjnych).

Monitorowanie sytuacji polityczne;j i
gospodarczej na rynkach regionalnych,
na ktérych dziata Grupa

Zatrudnianie lokalnych specjalistow
znajgcych warunki panujgce na
okreslonym rynku

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

Wdrazanie srodkoéw zabezpieczenia
prawnego w zawieranych umowach; oraz
Zabezpieczanie przychodow poprzez
zawieranie dtugoterminowych uméw
najmu.

Ryzyko zwigzane
z dziatalnoscig w
Niemczech

W 2024 r. Grupa rozpoczeta dziatalnosé w sektorze
mieszkaniowym w Niemczech (portfel operacyjny
nieruchomosci mieszkalnych na wynajem i portfel
mieszkan dla senioréw na wynajem, ktéry jest w
trakcie budowy). Gospodarka niemiecka nadal

Biezgce monitorowanie sytuacji
geopolitycznej oraz warunkéw
rynkowych i makroekonomicznych w
Niemczech pod katem ich
potencjalnego wptywu na Grupe

72

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

zaznaczono inacze;.




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 niepewnoscig co do
przysztych decyzji politycznych lub gospodarczych,
ktére mogg wptyng¢ na dziatalno$é Grupy na rynku
niemieckim. W szczegodlnosci okreslone decyzje
polityczne, jak rowniez 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 rentownosci jej inwestycji
w  Niemczech w sektorze nieruchomosci
mieszkalnych na wynajem.

Ponadto Grupa moze napotkaé wyzwania
zwigzane z rynkiem geograficznym i segmentem
rynku nieruchomosci, w ktérym miata dotychczas
ograniczone doswiadczenie, wiedze
specjalistyczng lub personel.

Wyzwania demograficzne wystepujgce
Niemczech, w tym starzenie sie spoteczenstwa,
moga wptyngé na strukture popytu na mieszkania
na wynajem i wymagac¢ dodatkowych inwestycji w
celu utrzymania atrakcyjnosci nieruchomosci. Nie
ma pewnosci, ze Grupa z powodzeniem sprosta
wszystkim wyzwaniom zwigzanym z obecnoscig w
Niemczech, co moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne
i perspektywy Grupy.

CZYNNIK RYZYKA W ZAKRESIE TECHNOLOGII INFORMATYCZNYCH

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

dostepu do zewnatrz  organizacji, ktére moze skutkowal | ¢ Ciagte monitorowanie i wykrywanie
danych wyciekiem poufnych danych na jej temat.

Nieprzestrzeganie zasad integralnosci i
bezpieczenstwa danych wewnetrznych, danych
najemcow lub pracownikéw, w tym w ramach RODO,
mogg zaszkodzi¢ reputacji Grupy, prowadzi¢ do
btednych decyzji biznesowych oraz narazi¢ Grupe na
koszty, kary i pozwy sgdowe.

zagrozen dla systeméw i infrastruktury
IT

Wspétpraca z renomowanymi
dostawcami ustug IT i w zakresie
cyberbezpieczenstwa; oraz
Zwiekszanie swiadomosci pracownikow
w zakresie cyberbezpieczenstwa
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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:

oznacza skonsolidowany wynik przed opodatkowaniem, kosztami finansowymi,
przychodami finansowymi, réznicami kursowymi, amortyzacjg, zyskiem lub
stratg z aktualizacji wyceny oraz kosztami z tytutu ptatnosci w formie akcji
wiasnych; dodatkowo skorygowany o wylgczenie wszelkich pozycji
sklasyfikowanych jako nadzwyczajne, nietypowe lub jednorazowe zyski, straty
badz obcigzenia, ktdére nie sg bezposrednio zwigzane z podstawowg
dziatalnoscig operacyjng Grupy;

oznacza skonsolidowany wynik przed opodatkowaniem, kosztami finansowymi,
przychodami finansowymi, réznicami kursowymi, amortyzacjg, zyskiem lub
stratg z aktualizacji wyceny oraz kosztami z tytutu ptatnosci w formie akcji
wiasnych;

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 zostaly wprowadzone
do publicznego obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
w maju 2004 r. oraz w latach pozniejszych i sg oznaczone kodem
PLGTCO0000037 oraz zostaty wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Johannesburgu (inward listing) w dniu 18 sierpnia 2016 r. i sg
oznaczone kodem ISIN PLGTC0000037;

stosuje sie do obligacji wyemitowanych przez spétke Globe Trade Centre S.A.
i spotki z Grupy oraz wprowadzonych na rynek alternatywny odpowiednio pod
kodami HU0000360102, HU0O000360284 i XS2356039268;

Stosuje sie do rocznego sprawozdania przygotowanego zgodnie
z art. 72 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 6 czerwca 2025 r.
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informaciji
wymaganych  przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim;

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

stosuje sie do grupy krajéw lezgcych w regionie Europy Potudniowo-Wschodniegj
(tj. Butgarii, Chorwacji, Rumunii i Serbii);

stosuje sie do miary powierzchni bedgcej podstawg dla okreslenia wartosci
nieruchomosci przez rzeczoznawcéw majagtkowych w wycenach. Dla
nieruchomosci komercyjnych, powierzchnia najmu netto to cata powierzchnia
biurowa lub handlowa nieruchomosci, za ktérg najemcy danej nieruchomosci
ptaca czynsz, lub przeznaczona pod wynajem. Szczegétowe zasady obliczania
NRA mogg sie rézni¢ pomiedzy poszczegdlnymi nieruchomosciami ze wzgledu
na r6zng metodologie i standardy na poszczegoélnych rynkach geograficznych,
w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢;
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oznacza ilos¢ powierzchni biurowej, handlowej lub mieszkaniowej juz wynajetej
lub dostepnej do wynajecia w Portfelu Nieruchomosci Generujacych Przychéd.
W przypadku portfela biurowego Grupy, GLA obejmuje réwniez proporcjonalny
udziat w czesciach wspdlnych (tzw. add-on factor). GLA to powierzchnia, za
ktérg najemcy ptacg czynsz, a wiec powierzchnia, ktéra generuje przychdéd dla
wiasciciela nieruchomosci;

jest to Portfel Posiadanych Nieruchomosci (Portfel Nieruchomosci
Generujgcych Przychod, grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng,
grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg (z wytgczeniem
odpowiadajgcego prawa do uzytkowania), nieruchomosci inwestycyjne w
budowie, oraz grunty zaklasyfikowane jako aktywa przeznaczone do sprzedazy)
i prawo do uzytkowania wieczystego gruntéw (wtgczajgc prawo do uzytkowania
odpowiadajgce gruntom przeznaczonym pod zabudowe mieszkaniowg i prawo
do uzytkowania odpowiadajgce gruntom zaklasyfikowanym jako aktywa
przeznaczone do sprzedazy);

obejmuje Portfel Nieruchomosci Generujgcych Przychod, grunty przeznaczone
pod zabudowe komercyjng, grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa,
grunty zaklasyfikowane jako aktywa przeznaczone do sprzedazy, aktywa
uzywane na wilasne potrzeby oraz finansowe aktywa trwate wyceniane w
warto$ci godziwej przez wynik finansowy. Skorygowany Catkowity Portfel
inwestycyjny lub Skorygowany Catkowity GAV oznacza Catkowity Portfel
Inwestycyjny z wytgczeniem aktywow trwatych wycenianych w wartodci
godziwej przez wynik finansowy;

oznacza Portfel Nieruchomosci Komercyjnych Generujgcych Przychdd oraz
Portfel Nieruchomosci Mieszkaniowych Generujgcych Przychéd (portfolio
niemieckie);

sg to ukonczone nieruchomosci inwestycyjne (w segmentach biurowym i
handlowym), w tym czes¢ takich nieruchomosci zaklasyfikowanych jako aktywa
przeznaczone do sprzedazy;

sg to ukonczone nieruchomosci inwestycyjne (w segmencie mieszkaniowym), w
tym czes$¢ takich nieruchomosci zaklasyfikowanych jako aktywa przeznaczone
do sprzedazy;

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

oznacza Skorygowang EBITDA pomniejszong o odsetki (zaptacone)/otrzymane
netto oraz o podatek zaptacony w danym okresie;

oznacza wartos¢ aktywdw netto, zdefiniowang jako kapitat wtasny ogétem
pomniejszony o udziaty niekontrolujgce, dodatkowo skorygowang o instrumenty
pochodne (zaréwno krétkoterminowe, jak i dlugoterminowe, oraz - jesli dotyczy
- instrumenty pochodne uwzglednione w aktywach przeznaczonych do
sprzedazy) oraz o odroczony podatek dotyczgcy nieruchomosci inwestycyjnych;

odnosi sie do przychodéw z najmu obowigzujgcych na dzien sprawozdawczy.
Obejmuje nominalny czynsz z wynajmowanych powierzchni, przychody z
parkingéw oraz inne przychody z tytutu najmu;
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oznacza Zadtuzenie Netto podzielone przez Portfel Nieruchomosci
Generujgcych  Przychod. Skorygowany wskaznik LTV netto oznacza
Skorygowane Zadtuzenie Netto podzielone przez Portfel Nieruchomosci
Generujgcych Przychdd. Zadtuzenie Netto oznacza sume dtugoterminowych i
krétkoterminowych zobowigzan z tytutu kredytéw, pozyczek i obligacji,
powiekszong o Kkoszty pozyskania dtugoterminowego finansowania,
pomniejszong o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, depozyty zablokowane
(zarowno dtugoterminowe, jak i krotkoterminowe), a jesli dotyczy — réwniez o
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, dlugoterminowe i krétkoterminowe depozyty
zablokowane zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy oraz pozyczki
zwigzane z tymi aktywami, pomniejszone o0 Kkoszty pozyskania
dlugoterminowego finansowania, jesli dotyczy. Skorygowane Zadtuzenie Netto
jest obliczane jako Zadituzenie Netto skorygowane o $rodki pieniezne na
rachunkach escrow;

jest obliczany jako $rednia wazona stopa procentowa catkowitego zadtuzenia (z
wylgczeniem zobowigzan zwigzanych z aktywami przeznaczonymi do
sprzedazy), skorygowana o wplyw zawartych przez Grupe kontraktow
zabezpieczajgcych;

jest obliczany jako marza brutto z dziatalnosci operacyjnej podzielona przez
wartos¢ odsetek zaptaconych w danym okresie;

stosuje sie do wspdlnej waluty Panstw Czionkowskich uczestniczgcych
w Trzecim Etapie Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej Traktatu
Ustanawiajgcego Wspolnote Europejskg, wraz z pézniejszymi zmianami;
stosuje sie do waluty obowigzujgcej na terenie Rzeczpospolitej Polskiej;

stosuje sie do waluty obowigzujgcej na terenie Wegier;

stosuje sie do gieldy papieréw wartosciowych w Johannesburgu.

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2025 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 Papieréw Wartosciowych w Warszawie przyjeta zbior 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 fadu
korporacyjnego i oczekiwan uczestnikdw 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 koriczacy sie 31 grudnia 2025 r.

Tres¢ zbioru Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW jest publicznie dostepna na stronie internetowej
Gietdy 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 zarzadow spoétek, rad nadzorczych i akcjonariuszy we
wszystkich obszarach naszej dziatalnosci.

Ponadto, w celu realizacji przejrzystej i efektywnej polityki informacyjnej, Spdtka zapewnia szybki i
bezpieczny dostep do informacji akcjonariuszom, analitykom i inwestorom za pomocg zaréwno
tradycyjnych, jak i nowoczesnych technologii publikowania informacji o Spéice w mozliwie najszerszym
stopniu.

W roku 2025 Spotka nie stosowata 3 zasad Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2021:

1. Polityka 1.4.2

:nljgrrnn:;?&qar?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 Spotka rozwazy mozliwosé
zatozen posiadanej strategii, mierzalnych wigczenia ich w nowg strategie
celéw, w tym zwtaszcza celow w przysztosci.

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,

2
Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, wyrazone sg w milionach PLN lub milionach EUR, o ile nie
zaznaczono inacze;.



https://www.gpw.pl/dobre-praktyki2021
https://www.gpw.pl/dobre-praktyki2021

oraz przedstawia¢ informacje o dziataniach
podjetych w celu likwidacji ewentualnych
nierdwnosci w tym zakresie, wraz

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

rownosci.

2. Zarzad i rada
nadzorcza

21

Spotka 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 sposéb
monitorowania realizacji tych celow. W
zakresie zréznicowania pod wzgledem pici
warunkiem zapewnienia réznorodnosci
organdéw 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
cztonkdéw sg wiedza,
dos$wiadczenie, cechy

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

2. Zarzad i rada
nadzorcza

2.2

Osoby podejmujgce decyzje w sprawie wyboru
cztonkéw zarzadu lub rady nadzorczej spofki
powinny zapewni¢ wszechstronnos¢ tych
organéw poprzez wyboér do ich skitadu osob
zapewniajgcych roéznorodnosé, umozliwiajgc
m.in. osiggniecie docelowego wskaznika
minimalnego udziatu mniejszosci okreslonego
na poziomie nie nizszym niz 30%, zgodnie z
celami okreslonymi w przyjetej polityce
réznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie 2.1.

Spotka nie planuje formalnego
przyjecia polityki roéznorodnosci

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

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

Gtéwne cechy systemoéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
i skonsolidowanych

do

procesu

sporzadzania sprawozdan

sprawozdan finansowych

Zarzad jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej Spétki i jego skutecznos¢ w procesie
sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i publikowanych
zgodnie z przepisami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. zastgpionego nastepnie
w ciggu roku Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 10 czerwca 2025 r., w sprawie informaciji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow warto$ciowych oraz warunkow
przyjmowania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami parnstwa niebedacego panstwem

cztonkowskim.
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finansowych

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

zaznaczono inacze;.




Spotka korzysta z szerokiego doswiadczenia swoich pracownikéw w zakresie identyfikacji, dokumentacji,
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 dokfadnosci i wiarygodnosci sprawozdan finansowych spétki dominujgcej i podmiotow
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 gtdwnych 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 elementéw kontroli w procesie przygotowywania sprawozdan finansowych
Spofki 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 szczegdlnosci: przeglad pétrocznych 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 Spofki, sprawuje nadzor
nad procesem sprawozdawczosci 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 informacji
finansowych. W skifad komitetu audytu wchodzi jeden czionek rady nadzorczej, ktéry spetnia kryteria
niezaleznosci wymienione w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW. Komitet ds. audytu
podlega radzie nadzorczej.

Ponadto, zgodnie z Artykutem 4a ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci i zgodnie z art. 382
Kodeksu spétek handlowych, do obowigzkéw rady nadzorczej nalezy zapewnienie aby sprawozdania
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spétki spetniaty wymogi prawa, a rada nadzorcza wykonuje
ten obowigzek korzystajgc z uprawnien na mocy prawa i statutu Spétki. Jest to kolejny poziom kontroli
sprawowanej przez niezalezny organ w celu zapewnienia doktadnosci i wiarygodnosci informacji zawartych
w jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych.
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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

Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy Spotki, ktérzy na dzien 31 grudnia 2025 r. i na dzienh 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.

GTC Dutch Holdings B.V. 337.637.591 58,80% 337.637.591 58,80% Bez zmian 2
GTC Holding Zartkoriien

Mikodo 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 9,54%  54.808.287 9,54% Bez zmian
Ztota 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

* Jednostkg dominujgca 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 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spéiki, stanowigcych
62,61% kapitatu akcyjnego Spotki i uprawniajacych do 62,61% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A.

Posiadacze wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne wraz z opisem tych uprawnien

Dla posiadaczy papieréw wartosciowych Globe Trade Centre S.A. nie wynikajg z tych papierow
jakiekolwiek specjalne uprawnienia kontrolne.

Ograniczenia odnosnie wykonywania praw glosu, takich jak ograniczenie

wykonywania praw gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu 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 dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy Globe Trade
Centre S.A., prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papierow
wartosciowych.
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Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wlasnosci papierow wartosciowych
Globe Trade Centre S.A.

Nie istniejg przepisy ograniczajgce prawo przeniesienia wtasnosci papierow wartosciowych, z wyjatkiem
ograniczen, ktére wynikajg z ogolnych przepiséw prawa, w szczegoélnosci ograniczenia umowne dotyczace
przeniesienia praw wlasnosci papierow wartosciowych emitowanych przez Spotke.

Opis zasad dotyczacych powotywania 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 czionkdéw, powotywanych przez rade nadzorczg na
trzyletnig kadencje.

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

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

Czlonkowie zarzadu uczestniczg w szczegolnosci w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i udzielajg
odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. Ponadto, czionkowie zarzgdu sg
zapraszani na posiedzenia rady nadzorczej Spodtki 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 Spofki.
Kompetencje zarzadu w tym zakresie ograniczajg sie do wykonywania wszelkich uchwat powzietych przez
walne zgromadzenie.

Opis zasad zmian statutu Spotki

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.

Regulamin walnego zgromadzenia akcjonariuszy i jego praw podstawowych oraz

opis praw akcjonariuszy i ich wykonywania, w szczegdlnosci 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 spétek handlowych
i statutu.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy podejmuje uchwaty dotyczgce w szczegdlnosci nastepujagcych kwestii:
omawianie i zatwierdzanie sprawozdan zarzadu i sprawozdania finansowego za ubiegty rok,
decyzja o podziale zysku lub pokryciu straty,

udzielenie absolutorium cztonkom zarzadu i rady nadzorczej z wykonywania swoich obowigzkow,

6

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



ustalenia wynagrodzenia rady nadzorczej,

zmiany statutu Spofki,

podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
potaczenie lub przeksztatcenie Spotki,

rozwigzanie i likwidacja Spofki,

emisja obligacji zmiennych lub z prawem pierwszenstwa,

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

wszelkie postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie szkody przy zawigzywaniu Spofki lub
wykonywaniu zarzadu albo nadzoru.

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

Akcjonariusz, bedacy osobg fizyczng, ma prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i
wykonywania prawa gtosu osobiscie lub przez pethomocnika. Akcjonariusz, bedacy osobg prawng, ma
prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i wykonywania prawa gtosu przez osobe
uprawniong do przekazania o$wiadczen 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 zawieracé:

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

- w przypadku akcjonariusza niebedgcego osobg fizyczng - kopie odpisu z witasciwego
rejestru lub innego dokumentu potwierdzajgcego upowaznienie osoby fizycznej (os6b
fizycznych) do reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu (np. nieprzerwany
cigg petnomocnictw).

Na walnym zgromadzeniu mogg by¢ obecni cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej - w sktadzie, ktory
pozwala na udzielanie merytorycznych odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia
- oraz audytor Spofki, jesli walne zgromadzenie odbywa sie w celu oméwienia kwestii finansowych.

Kazdy uczestnik walnego zgromadzenia ma prawo by¢é wybranym na przewodniczgcego walnego
zgromadzenia, a takze wyznaczyc¢ jedng osobe jako kandydata na stanowisko przewodniczgcego walnego
zgromadzenia. Do wyboru przewodniczgcego walne zgromadzenie nie podejmuje zadnych decyz;ji.

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

Po utworzeniu i podpisaniu listy obecnosci przewodniczacy potwierdza, ze walne zgromadzenie
akcjonariuszy Spotki zostato zwotanie w sposdéb prawidtowy i jest upowaznione do podejmowania uchwat.

Przewodniczgcy walnego zgromadzenia zamyka walne zgromadzenie po wyczerpaniu porzgdku obrad.
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Sklad osobowy organow Spoétki i zmiany w poprzednim roku obrotowym oraz opis

funkcjonowania organoéw zarzadczych, nadzorczych lub administracyjnych Spéfiki i
jej komitetow.

ZARZAD
Skiad zarzgdu
Na dzien 31 grudnia 2025, zarzad Spétki sktadat sie z czterech czionkow.

W ponizszej tabeli przedstawiono imiona, nazwiska, stanowiska, daty powotania i daty wygasniecia obecnej
kadenciji poszczegodlnych czionkéw zarzgdu na dzien 31 grudnia 2025 r.:

Antal Botond Rencz | 1628 Zarzadu 2025 2025 2028
oraz CEO
o Cztonek zarzgdu 2025 2025 2028
Jacek Baginski oraz GFO
Sebastian Junghnel Cztonek zarzadu 2025 2025 2028
oraz COO
0 : Cztonek zarzadu 2025 2025 2028
Mihaly Orszag oraz CCFO

Szczegotowy 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 2025 r.

Opis dziatania zarzgdu

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

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

Czlonkowie zarzgdu uczestniczg w posiedzeniach walnego zgromadzenia i udzielajg merytorycznych
odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. Cztonkowie zarzgdu zaproszeni na
posiedzenie rady nadzorczej przez przewodniczgcego rady nadzorczej uczestniczg w spotkaniu z prawem
do zabrania gtosu w kwestiach dotyczgcych porzadku obrad. Czionkowie zarzadu, w zakresie ich
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 zwyklg wiekszoscig gtoséw.

Ponadto, zarzad moze podejmowaé uchwaty w formie pisemnej lub w sposéb umozliwiajgcy
natychmiastowg komunikacje cztonkéw zarzgdu za pomocg komunikacji audio-video (np. telekonferencje,
wideokonferencije, itp.).
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RADA NADZORCZA

Sktad rady nadzorczej

Na dzien 31 grudnia 2025 r. rada nadzorcza sktada sie z jedenastu cztonkow.

W ponizszej tabeli przedstawiono imiona, nazwiska, stanowisko, daty powotania i daty wygasniecia obecnej
kadenciji poszczegodlnych czionkéw rady nadzorczej na dzieh 31 grudnia 2025 r.:

Ostatni rok
Rok finansowy
Rok powotania pelnienia Rok
pierwszego na obecng funkcji wygasniecia
Imie i nazwisko Stanowisko powotlania kadencje cztonka rady kadencji
Przewodniczacy
Zoltan Martonyi ~ rady nadzorczej; 2025 2025 2028 2029
Niezalezny cztonek
rady nadzorczej'
Ferenc Daréczi  ezalezny czionek 2025 2025 2028 2029
rady nadzorczej
Csaba Ember Niezalezny czionek 2025 2025 2028 2029
rady nadzorczej
Magdalepa Niezalezny czio.r:ek 2024 2024 2027 2028
Frackowiak rady nadzorczej
LaszI6 Gut Cztonek rady 2023 2023 2026 2027
nadzorczej
i . Czionek rady
Istvan Hegedus nadzorczej 2025 2025 2028 2029
Dominik Niezalezny cztonek
Januszewski rady nadzorczej! 2023 2023 2026 2027
Niezalezny czionek
i1
Artur Kozieja rady nadzorcze 2022 2022 2025 2026
Delegat Walnego
Zgromadzenia?
Ferenc Minarik ~ CZonek rady 2025 2025 2028 2029
nadzorczej
Marcin Murawski ~ C2ionek rady 2013 2022 2025 2026
nadzorczej
Sarolta Varszegi  Niezalezny czionek 2025 2025 2028 2029

rady nadzorczej '

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

2 spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Statucie Spotki.

* Pan Ferenc Minarik spetniat kryteria niezaleznosci okreslone w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na
GPW do dnia 25 stycznia 2026 r. Pan Minarik zrezygnowat z petienia funkcji Cztonka Zarzgdu ze skutkiem od
dnia 17 marca 2026 r.

Szczegotowy 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 zakonczonym 31 grudnia 2025 r.
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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 spétek handlowych rada nadzorcza wykonuje staty nadzér
nad dziatalnoscig przedsiebiorstwa. W ramach wykonywania nadzoru rada nadzorczej moze zada¢ od
zarzadu wszelkich informacji i dokumentéw dotyczgcych dziatalno$ci Spotki.

Czlonkowie rady nadzorczej podejmujg niezbedne kroki, aby otrzymywac regularne i wyczerpujgce
informacje od zarzadu w istotnych sprawach dotyczacych dziatalnosci iryzyka Spotki oraz strategii
zarzadzania ryzykiem. Rada nadzorcza moze (bez naruszania kompetencji innych organéw Spotki)
wyrazac opinie na temat wszystkich spraw zwigzanych z dziatalnoscig Spotki, w tym przekazywac wnioski
i propozycje do zarzadu.

Dodatkowo, oprocz kwestii okreslonych w kodeksie spoétek handlowych lub innych obowigzujgcych
przepisach prawa, kompetencje rady nadzorczej sg nastepujgce:

ustalenie wysokosci wynagrodzenia (w tym premii) dla czionkéw zarzadu Spétki oraz
reprezentowanie Spoitki przy zawieraniu uméw z czionkami zarzadu i w przypadku sporéw z
czionkami zarzadu;

udzielanie zgody Spotce lub podmiotowi przez nig kontrolowanemu, na zawieranie transakcji z
podmiotami powigzanymi w kazdym przypadku innym niz transakcje wewnagtrzgrupowe, tj.
transakcje pomiedzy Spoétkg lub podmiotem przez nig kontrolowanym z innym podmiotem
kontrolowanym przez Spotke (terminy ,kontrola” i ,transakcja z podmiotem powigzanym”
rozumiane sg zgodnie z ich definiciami w Miedzynarodowym Standardzie Rachunkowosci 24
(Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych));

udzielanie zgody na zawieranie przez Spétke 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 milionéw
euro), z wyjatkiem: (i) terminowej lub wczesniejszej sptaty zadtuzenia oraz (ii) transakciji
zabezpieczajgcych (hedgingowych) w stosunku do takiego zadtuzenia, na ktorych 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 Spoétke lub zgoda Zarzgdu samej Spétki, w zaleznosci od
przypadku, w kazdym przypadku w zakresie wymaganym przez (a) dokumenty konstytucyjne
podmiotu kontrolowanego przez Spdtke lub niniejszy statut oraz (b) odpowiednie przepisy
powszechnie obowigzujgcego prawa.

Rada nadzorcza liczy od pieciu do dwudziestu cztonkéw, w tym przewodniczgcego rady nadzorczej. Kazdy
akcjonariusz, ktory posiada indywidualnie wiecej niz 5% udziatdw w kapitale zaktadowym Spétki ("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 zakladowego Spétki 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 réwna liczbie cztonkéw 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 sktad rady nadzorczej wchodzi co najmniej dwoch niezaleznych cztonkéw
rady nadzorczej spetniajgcych kryteria okreslone w statucie oraz w przepisach fadu 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 cztonka 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 srodkéw 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 cztonkdw rady nadzorczej. W przypadku réwnej ilosci gtoséw, Przewodniczgcy ma
gtos decydujacy.

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

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

z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania obszarami ryzyka,
ktore sg istotne dla Spoiki,

raz w roku sporzadza i przedstawia przed zwyczajnym walnym zgromadzeniem ocene wiasnej
dziatalnosci,

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

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

KOMITET DS. AUDYTU

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

W roku 2025 odbyto sie 8 posiedzen Komitetu ds. Audytu.
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W ponizszej tabeli przedstawiono szczegodtowo sktad Komitetu ds. Audytu na dzien 31 grudnia 2025 r.

Dominik Przewodniczacy
i 1 1
Januszewski komitetu ds. tak tak tak
audytu
Ferenc Daroczi Czionek komitetu tak nie? tak®
ds. audytu
Laszl6 Gut Czionek komitetu nie tak® tak®
ds. audytu
Artur Kozieja Czlonek komitetu tak tak* tak*
ds. audytu
Marcin Cztonek komitetu . s s
Murawski ds. audytu nie tak tak
Sgrolta ' Cztonek komitetu tak take take
Varszegi ds. audytu

' Dominik Januszewski jest Polskim Biegtym Rewidentem. Pan Januszewski jest do$wiadczonym
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 rowniez
badanie sprawozdan finansowych. W latach 2016-2019 czlonek zarzadu w paneuropejskiej strukturze
Ernst&Young dedykowanej do obstugi sektora finansowego. Odpowiadat réwniez za zespot doradztwa
strategicznego JLL, koncentrujgc sie na opracowywaniu i wdrazaniu strategii ESG i optymalizacji
energetycznej dla przedsiebiorstw. Pan Januszewski odbyt wiele kurséw zawodowych z dziedziny audytu,
doradztwa i =zarzadzania, Jest Absolwentem Uniwersytetu toédzkiego, Wydziat Ekonomiczno-
Socjologiczny, specjalizacja Finanse i Bankowosé.

2 Ferenc Daréczi ma ponad 30 letnie do$wiadczenie w budownictwie, inwestycjach i nieruchomosciach.
Swojg kariere rozpoczagt od 6-cio letniej pracy w sektorze budowlanym w Niemczech, po czym wrdcit
na Wegry, aby jako lider zespotu budowaé centra handlowe ECE ARKAD w Budapeszcie, Pécs i Gyér.
W 2008 r. zostat dyrektorem zarzgdzajagcym HOCHTIEF Development Kft, i byt wigzany z budowg budynku
biurowego Capital Square w Budapeszcie. Od 2013 r. zarzadza prywatng spoétkg inwestycyjng
i deweloperskag, ktéra nieprzerwanie przygotowywata irealizowata projekty w sektorze nieruchomosci
w sektorze przemystowym, logistycznym, budynkéw biurowych i projektéw mieszkaniowych na Wegrzech,
realizujgc do tej pory inwestycje o powierzchni setek tysiecy m kw. Pemni réwniez funkcje wegierskiego
dyrektora zarzadzajgcego w trzech duzych miedzynarodowych firmach zajmujgcych sie nieruchomos$ciami,
w szczegolnosci Allianz Eiffel Square Kft z Allianz Group i Szervita Square Kft z Union Group, ktérych
budynki biurowe sg symbolami na rynku biurowym w Budapeszcie. Ferenc Dardczi ukonczyt studia
na wydziale architektury na Ybl Miklés Technical University w Budapeszcie. Jest cztonkiem RICS (Royal
Institution of Chartered Surveyors) od roku 2012.

3 Laszlé 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 posiedzen zarzaddw, 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.

4 Artur Kozieja posiada tytut MBA z Wharton School University of Pennsylvania (USA) oraz jest
absolwentem Akademii Dyplomatycznej w Pekinie (Chiny). Artur Kozieja, tworca grupy Europlan to
dodwiadczony 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 przeje¢ oraz pozyskiwanie kapitatu dla przedsiebiorstw, bankéw i krajow w Europie Srodkowo-
Wschodniej. Dodatkowo, takze jako wspdlnik rodzinnej firmy hotelowej, ktérej dziatalnos¢ rozpoczeta sie w
1983 r., realizowat projekty hotelowe na Dolnym Slgsku. Od 2017 r. w ramach grupy Europlan realizuje
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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.

5 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. Woczesniej 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).

¢ Dr Sarolta Varszegi jest radcg prawnym, posiada tytut LL.M. z University College London (UCL)
oraz certyfikat Certified European Financial Analyst (CEFA). Posiada 20-letnie doswiadczenie
w doradzaniu klientom korporacyjnym w zakresie prawa korporacyjnego, fuzji i przeje¢, restrukturyzacji
spoétek oraz transakcjach na rynkach kapitatowych z udziatem instrumentéw dtuznych i akcji, w zakresie
notowan gietdowych, tadzie korporacyjnym. Swojg praktyke rozpoczeta w budapesztenskich biurach
miedzynarodowych kancelarii prawnych, takich jak Clifford Chance i White & Case. Przed zatozeniem
kancelarii Varszegi petnita funkcje managera, a nastepnie partnera w EY, wspétkierujgc dziatem obstugi
prawnej i zarzgdzajgc kompleksowo projektami. Dr. Sarolta Varszegi jest cztonkiem Komitetu Emitentow
Gieldy Papieréw Wartosciowych w Budapeszcie.

KOMITET DS. WYNAGRODZEN

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

W roku 2025 odbyty sie 13 posiedzenia Komitetu ds. Wynagrodzen.

W ponizszej tabeli przedstawiono szczegdtowo sktad Komitetu ds. Wynagrodzen na dzieh 31 grudnia
2025r:

Zoltan Martonyi Przewodniczgcy komitetu ds. wynagrodzen
Ferenc Daréczi Czlonek komitetu ds. wynagrodzen
Magdalena Frackowiak Czlonek komitetu ds. wynagrodzen
Laszlo Gut Czlonek komitetu ds. wynagrodzen
Artur Kozieja Czlonek komitetu ds. wynagrodzen
Marcin Murawski 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 $wiadczyta w roku 2025 jeszcze inne ustugi dla
Spotki, w tym przeglad sprawozdania z wynagrodzen.
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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 Spoéiki nalezy
do obowigzkéw rady nadzorczej. Rada nadzorcza podejmuje decyzje w formie oficjalnej uchwaly, z
uwzglednieniem wczesniejszych zalecen Komitetu ds. Audytu.

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

Glowne 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 wplywow stron trzecich;

. oswiadcza, ze Spdtka nie zawarta umow zawierajgcych zapisy ograniczajgce zdolno$¢ rady

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

) wskazuje proponowane wynagrodzenie za przeprowadzenie badania.

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

4. Komitet ds. Audytu wspédtpracuje 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:

) bezstronnos¢ i niezaleznosé firmy audytorskiej. Powyzszy zakres obejmuje analize innych
prac wykonanych przez firme audytorskg w Spotce, kidére wykraczajg poza zakres badania
sprawozdan finansowych w celu uniknigcia konfliktu interesow;

. doswiadczenie i osiggniecia zespotu audytu w zakresie badania sprawozdan finansowych
podobnych spétek, jego kompetencije 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 inacze;.



Polityka réznorodnosci stosowana do organéw administrujacych, zarzadzajacych
i nadzorujacych

Celem strategicznym naszej polityki réznorodnosci jest zapewnienie optymalnego zatrudnienia
dostosowanego do realizacji celow 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 réznorodnosci poprzez zatrudnianie pracownikoéw zréznicowanych pod katem ptci,
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 celéw stawianych przez Spétke. W ramach polityki
réznorodnosci Spotka przywigzuje wage do okazywania szacunku wobec pracownikow, 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
inicjowanych przez pracownikéw. Zasady réwnego traktowania w miejscu pracy zostaly zapisane w
wewnetrznych dokumentach Spétki, ogdinie dostepnych dla kazdego z pracownikéw. Spétka ceni sobie
wzbogacong polityke réznorodnosci w realizacji swoich celow.

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

GTC nie toleruje bezposredniej lub posredniej dyskryminacji jakiejkolwiek osoby ze wzgledu na wiek,
niepetnosprawnosc, 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 réwne szanse wszystkim, ktérzy ubiegajg sie o prace w otwartym konkursie i wybieramy
kandydatow wytgcznie na podstawie ich umiejetnosci, kwalifikacji i przydatnosci do pracy, stosujac jasny i
otwarty proces.
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Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, wyrazone sg w milionach PLN lub milionach EUR, o ile nie
zaznaczono inacze;.



OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10 czerwca 2025 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow warto$ciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim, Globe Trade Centre S.A. reprezentowany przez:

Botond Rencz, Prezes Zarzadu

Jacek Baginski , Cztonek Zarzadu
Sebastian Junghénel, Cztonek Zarzadu
Mihaly Orszag, Cztonek Zarzadu
niniejszym oswiadcza, ze:

- wedle jego najlepszej wiedzy, jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2025 r. i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg
Spoiki oraz jej wynik finansowy, a roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Globe Trade Centre
S.A. zawiera rzetelny obraz rozwoju i osiggnie¢ Spotki rentownosci dziatalnosci i jej sytuacji, a takze
podmiotdéw objetych konsolidacjg traktowanych jako cato$é, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozenh;

- podmiot uprawniony do badania sprawozdah finansowych, dokonujgcy badania jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2025 r. zostat wybrany zgodnie
z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegty rewident dokonujacy tego badania, spetniali warunki do
sporzgdzenia sprawozdania z badania jednostokowego sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2025 r., zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci oraz normami
zawodowymi.

Warszawa, 29 kwietnia 2026 r.

Botond Rencz Jacek Baginski Sebastian Junghanel Mihaly Orszag

Prezes Zarzadu Czitonek Zarzadu Czilonek Zarzadu Czilonek 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 § 72 ust. 1 pkt 7 oraz § 73 ust. 1 pkt 6 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
10 czerwca 2025 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 Spodtce dokonano wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajgcej
badanie rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2025 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 czlonkowie zespotu wykonujgcego badanie rocznego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 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 czionka jego sieci

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

Warszawa, 29 kwietnia 2026 r.

Botond Rencz, Jacek Baginski Sebastian Junghanel Mihaly Orszag

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu



OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ GLOBE TRADE CENTRE S.A.
W ZAKRESIE POWOLANIA, SKLADU | FUNKCJONOWANIA
KOMITETU AUDYTU

(zgodnie z wymogiem § 72 ust. 1 pkt 8 oraz § 73 ust. 1 pkt 8 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
10 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw

papieréw warto$ciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa 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 dziatat zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa zastrzezonymi dla komitetu
audytu.

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

Warszawa, 29 kwietnia 2026 r.

Zoltan Martonyi

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 § 72 ust. 1 pkt 16 oraz § 73 ust. 1 pkt 14 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z
dnia 10 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow 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 szczegdlnosci Rada Nadzorcza dokonata
oceny:

- sprawozdania z dziatalnosci emitenta oraz grupy kapitatowej emitenta za rok 2025,
- jednostkowe sprawozdanie finansowe emitenta za rok 2025,
- skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej emitenta za rok 2025.

W wyniku przeprowadzonej oceny, Rada Nadzorcza stwierdzita, iz sprawozdanie z dziatalnosci Spotki i
grupy kapitatowej Spotki za rok 2025 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 10 czerwca 2025 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne 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 Spétki oraz skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej Spétki za rok
2025.

Ponadto Rada Nadzorcza ocenia, ze przedstawione przez Zarzad Spotki jednostkowe sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy 2025, skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2025 oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Spoftki i grupy kapitatowej Spotki za rok 2025 sg zgodne z ksiegami i
dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

Rada Nadzorcza dokonata pozytywnej oceny jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy 2025, skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2025 oraz
sprawozdania z dziatalnosci Spotki i grupy kapitatowej Spotki za rok 2025 na podstawie:

- przeglad tresci ww. sprawozdan, przediozonych przez Zarzad Spofki;

- omoéwienie z Zarzgdem kluczowych zatozen, osaddw i zasad polityki rachunkowosci stosowanych przy
sporzgdzaniu sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci;

- wstepnych wersji sprawozdan niezaleznego biegtego rewidenta, tj. PricewaterhouseCoopers Polska
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., zsiedzibg w Warszawie z badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Spoétki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej Spoétki na dzien 31 grudnia 2025 r., a takze wstepnej wersji sprawozdania
dodatkowego dla Komitetu Audytu sporzadzonego na podstawie art. 11 Rozporzadzenie parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegdtowych wymogow
dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgce
decyzje komisji 2005/909 oraz stosownie do przepiséw Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym;



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

- informacji Komitetu Audytu dotyczgce procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych oraz badania
przez biegtego rewidenta;

- wynikéw innych analiz i dyskusji wykonanych w wybranych obszarach finansowych i operacyjnych.

Warszawa, 29 kwietnia 2026 r.

Zoltan Martonyi

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
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