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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
ZAROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody z tytutu odsetek i poreczen

Udziat w zyskach jednostek zaleznych i wspétkontrolowanych

wycenianych metoda praw wtasnosci

Koszty z tytutu odsetek i poreczen
Koszty ogélnego zarzadu
Pozostate przychody (koszty) operacyjne

Zysk z dziatalnosci operacyjne;j
Zysk ze sprzedazy jednostki zaleznej
Pozostate przychody finansowe
Pozostate koszty finansowe

Zysk brutto

Podatek dochodowy
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej

Zysk netto

CALKOWITY DOCHOD ZA OKRES

Nota

111
15

11.2
11.3
11.5

11.6
11.6

12

rok zakonczony rok zakonczony
dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku

15947 13479
139500 105569
(4745) (3266)

(160) (199)

(419) (10 304)
150123 105279
(2456) -
274 4

- (10714)
147 941 94569
(1582) (111)

146 359 94458

146 359 94458

146 359 94458

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)J
NA DZIEN 31 GRUDNIA 2025 ROKU

AKTYWA Nota 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Aktywa trwate

Inwestycje w jednostkach zaleznych

i wspotkontrolowanych wycenianych metoda praw 15 1142772 997 398

wtasnosci

Pozyczki udzielone 16.1 46 922 46520

Pozostate aktywa niefinansowe 19 690 3993

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 12.3 3057 2629
1212441 1050540

Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu udzielonych poreczen oraz

naleznosci handlowe i pozostate v 6881 2217
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - -
Pozostate aktywa niefinansowe 16.2 676 475
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 437 294
7 994 5986
SUMA AKTYWOW 1220435 1056526
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 19.1 194 304 194 304
Kapitat zapasowy 712299 629 342
Zyski zatrzymane 200915 149013
1107518 972 659

Zobowiazania dtugoterminowe
Kredyty i pozyczki od jednostek powigzanych 20 42587 16 740
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego  12.3 - -

42587 16740
Zobowiazania krétkoterminowe
Kredyty i pozyczki od jednostek powigzanych 20 30059 37459
Zobowlazaqla z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 2 39596 29951
zobowigzania
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 675 417
70330 67 127
Zobowiazania ogétem 112917 83867
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA 1220435 1056 526

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZAROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Nota

Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk brutto

Korekty o pozycje:

Udziat w zyskach jednostek zaleznych

i wspotkontrolowanych wycenianych metodg praw 15
witasnosci

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci

z tytutu poreczen, naleznosci handlowych

i pozostatych

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu pozostatych
aktywow

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan,
z wyjatkiem kredytow i pozyczek

Odsetki z tytutu pozyczek i kredytéw 23
Podatek dochodowy zaptacony

Pozostate 23

23

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy

Sptata udzielonych pozyczek

Pozostate

Wydatki

Nabycie inwestycji w jednostkach zaleznych
i wspétkontrolowanych

Udzielenie pozyczek

Pozostate

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy

Whptywy z tytutu zaciagniecia pozyczek i kredytow

Wydatki

Sptata pozyczek i kredytéw

Dywidendy wyptacone 14
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto stanu srodkéw

pienieznych i ich ekwiwalentéw

Srodki pieniezne na poczatek okresu

Srodki pieniezne na koniec okresu

rok zakonczony rok zakonczony
dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
147 941 94569
(154 408) (94 118)
(139 500) (105 569)
(1 664) (4 659)
(15898) (2622)
(562) 9581
2577 421
(1751) (1497)
2390 10227
(6467) 451
6897 9454
6897 9454
13762 16 185
1874 75
11888 16110
(6 865) (6731)

31272 15307

31272 15307

17797 9108

17 202 9023
595 85

13475 6199

143 (81)

294 375

437 294

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

ZAROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Kapitat Kapitat Zyski Kapitat wtasny
Nota .
podstawowy zapasowy zatrzymane ogétem
Na dzien 1 stycznia 2025 roku 19.1 194 304 629 342 149013 972 659
Zysk netto za rok - - 146 359 146 359
Inne catkowite dochody netto za rok - - - -
Catkowity dochéd za rok - - 146 359 146 359
Wyptata dywidendy - (11 500) - (11 500)
Przekazanie zysku netto na kapitat zapasowy - 94 457 (94 457) -
Na dzien 31 grudnia 2025 roku 194 304 712299 200915 1107518
ZAROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2024 ROKU
N Kapitat Kapitat Zyski Kapitat wtasny
ota )
podstawowy zapasowy zatrzymane ogoétem

Na dzien 1 stycznia 2024 roku 194 304 561075 131322 886701
Zysk netto za rok - - 94458 94458
Inne catkowite dochody netto za rok - - - -
Catkowity dochéd za rok - - 94458 94458
Woyptata dywidendy 14 - (8 500) - (8 500)
Przekazanie zysku netto na kapitat zapasowy - 76767 (76767) -
Na dzien 31 grudnia 2024 roku 194 304 629 342 149013 972 659

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatagczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY
OBJASNIAJACE

1. Informacje ogédlne

Cavatina spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia (,Spotka”) zostata utworzona w wyniku zawarcia
umowy Spoétki w dniu 17 pazdziernika 2014 roku w formie aktu notarialnego.

Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
pod numerem KRS 0000528885. Spétce nadano numer statystyczny REGON 360087947 Siedziba
Jednostki dominujacej miesci sie pod adresem 30-552 Krakow, ul. Wielicka 20.

Czas trwania Spéfiki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatania Spotki jest dziatalnos¢ holdingowa, zarzadzanie strukturg grupy
kapitatowe] oraz spétkami zaleznymi. Spétka prowadzi réwniez dziatalnos¢ finansowa polegajaca na
zarzadzaniu polityka finansowg w grupie kapitatowej, pozyskiwaniem kapitatu (finansowania) na rozwaj
Spotki oraz grupy kapitatowej oraz udzielaniu pozyczek spétkom powigzanym z grupy kapitatowej
Cavatina. Dziatalnos¢ dodatkowa Spoétki stanowi aktywnos¢ w zakresie produkcji filméw oraz nagran
wideo. Dziatalnos¢ ta na chwile obecng nie stanowi istotnego udziatu w strukturze dziatalnosci Spétki.

2. ldentyfikacja skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Spoétka sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025
roku, ktére zostato zatwierdzone do publikacji w dniu 28 maja 2026 roku.

3. Sktad Zarzadu

W sktad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego wchodzit:

e Prezes Zarzadu - Michat Dziuda

4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 28 maja 2026
roku.

5. Inwestycje Spétki

Spoétka posiada bezposrednio inwestycje w nastepujacych jednostkach zaleznych i wspétkontrolowanych:

Udziat w kapitalew % Udziat w kapitale w %

Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Cavatina Group S.A. Krakéw dziatalnos¢ holdingowa 100% 100%
Pensieri Sp. 20.0.w Krakow brak dziatalnosci 100% 100%
likwidacji operacyjnej

Castelnuovo rowadzenie dziatalnosci
Pensieri di Cavatina srl Berardenga, P aeroturvstveznei 100% 100%
Wtochy g sty )

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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. X C . . . L. Udziat w kapitalew % Udziat w kapitale w %
Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Globiana Sp.z o.0. Krakow dziatalno$¢ medyczna - 100%

Castelnuovo . . , .
prowadzenie dziatalnosci

Borgo di Vitignano srl Berardenga, aeroturvstveznei 100% 100%
Wtochy g sty )
West 50% 50%
Ithaca di Cavatina LLC Hollywood, dziatalnos¢ filmowa (jednostka (jednostka
USA wspoétkontrolowana) wspoétkontrolowana)
Cavare S.A. Krakow dziatalnos¢ holdingowa 75% 75%
18% (jednostk
Fertilita Sp. z 0.0. Katowice dziatalnos¢ medyczna i 6 (jednostka -
wspotkontrolowana)
transport lotniczy (spotka
Cava Jet Sp.zo.o. Krakow nie prowadzi dziatalnosci 100% -
operacyjnej)
Cavatina Art GmbH . 3 . .
L. . Berlin, posrednictwo w obrocie
(dawniej: Cavatina . . . . 100% -
Niemcy dzietami sztuki

Architects GmbH)

Nadzier 31 grudnia 2025 roku oraz na dziert 31 grudnia 2024 roku udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadany
przez Spétke wpodmiotach zaleznych i wspdlnych przedsiewzieciach jest réowny udziatowi Spétki
w kapitatach tych jednostek. Wyjatek stanowi Spétka Ithaca di Cavatina LLC, w ktérej Spétka posiada 50%
udziatéw oraz 50% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Wspolnikéw oraz Fertilita Sp. z 0.0., w ktorej Spotka
posiada 18% udziatéw, aczkolwiek na podstawie zapiséw umowy spétki, Spétka sprawuje nad tg spétka
wspotkontrole, ze wzgledu na fakt, ze kluczowe decyzje operacyjne, w tym o podziale zysku, musza byc¢
podejmowane przez wszystkich wtascicieli spétki jednomysinie

W 2024 roku Spétka kupita 75% akcji spotki Cavare S.A. za 75 tys. PLN. Spétka Cavare S.A. na dzien 31
grudnia 2025 roku posiadata udziaty w trzech jednostkach zaleznych: Cavare GW Sp. zo.0., Recap SPV 24
Sp. zo.0.iCavare Starego Debu Sp. z o.0.

W 2025 Spétka nabyta: (i) posiadane przez spétke Globiana Sp. z o.0. udziaty w spétce Fertilita Sp. z o.o.
orazsprzedata 100% udziatéw w jednostce zaleznej Globiana Sp. z 0.0., (ii) od spétki Resi Capital S.A. 100%
udziatow w spétce ReCap SPV 14 Sp. z 0.0. (obecnie: Cava Jet Sp. z 0.0.) za cene 5 tys. PLN, (iii) od spotki
Cavatina & Partners International Sp. z 0.0. spétke Cavatina Art GmbH (dawniej: Cavatina Architects
GmbH) za cene 25 tys. EUR.

Inwestycje w wyzej wymienionych jednostkach zostaty dokonane na czas nieoznaczony.

6. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

6.1. Profesjonalny osad

Sporzadzenie sprawozdania finansowego Spétki wymaga od Zarzadu dokonania osagdéw, szacunkéw oraz
zatozen, ktére majg wptyw na prezentowane przychody, koszty, aktywa i zobowigzania i powigzane z nimi
noty oraz ujawnienia dotyczace zobowigzan warunkowych. Niepewnos¢ co do tych zatozen i szacunkéw
moze spowodowac istotne korekty wartosci bilansowych aktywéw i zobowigzan w przysztosci.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci Zarzad dokonat nastepujacych osadéw, ktdre maja
najwiekszy wptyw na przedstawiane wartosci bilansowe aktywéw i zobowigzan.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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OCENA CZY POZYCZKI UDZIELONE STANOWIA W SWOJEJ ISTOCIE CZESC INWESTYCJI NETTO
SPOLKI W JEDNOSTCE ZALEZNEJ LUB WSPOLKONTROLOWANE)J

Wszelkie pozycje, ktérych rozliczenie nie jest ani planowane, ani prawdopodobne w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, stanowig w swojej istocie powiekszenie wartosci udziatu Spotki w danej
jednostce zaleznej lub wspdtkontrolowanej. Pozycje takie moga obejmowac akcje uprzywilejowane
i naleznosci dtugoterminowe lub pozyczki. Wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
finansowego Zarzad ocenia, ze wszystkie pozyczki udzielone zostang sptacone zgodnie
z harmonogramem sptat ustalonym w umowach tych pozyczek.

KLASYFIKACJA POZYCZEK UDZIELONYCH

Spoétka jako pozyczkodawca dokonuje klasyfikacji pozyczek udzielonych jako wyceniany po poczatkowym
ujeciu w zamortyzowanym koszcie albo w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody badz
w wartosci godziwej przez wynik finansowy na podstawie:

a) modelu biznesowego Spoétki w zakresie zarzadzania pozyczkami udzielonymi oraz

b) charakterystyki wynikajacych z umowy przeptywdw pienieznych dla pozyczek udzielonych (tzw. test
umownych przeptywdw pienieznych).

Polityka rachunkowosci Spétki w zakresie klasyfikacji i wyceny aktywoéw finansowych zostata opisana
szerzej w punkcie 10.3 niniejszego sprawozdania finansowego.

W przypadku pozyczek udzielonych jednostce specjalnego przeznaczenia, ktére stanowig jedyne Zrédto
finansowania zakupu gruntéw badz nieruchomosci inwestycyjnych (kapitat wtasny pozyczkobiorcy jest
nieistotny na moment udzielenia pozyczki), Spétka ocenia, ze charakterystyka wynikajacych z umowy
przeptywéw pienieznych nie odpowiada jedynie sptacie kwoty gtéwnej i odsetek od kwoty gtéwnej
pozostatej do sptaty i wycenia takie pozyczki w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

6.2. Niepewnosc¢ szacunkow i zatozen

Ponizej omoéwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe Zrédta niepewnosci
wystepujace na dzien bilansowy, z ktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci
bilansowych aktywow i zobowigzan w nastepnym roku finansowym. Spétka przyjeta zatozenia i szacunki
na temat przysztosci na podstawie wiedzy posiadanej podczas sporzadzania sprawozdania finansowego.
Woystepujace zatozenia i szacunki moga ulec zmianie na skutek wydarzen w przysztosci wynikajacych ze
zmian rynkowych lub zmian niebedacych pod kontrolg Spétki. Takie zmiany s3 odzwierciedlane
w szacunkach lub zatozeniach w chwili wystgpienia.

UTRATA WARTOSCI UDZIALOW | AKCJI W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH STOWARZYSZONYCH
| WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH

Spotka dokonata analizy przestanek utraty wartosci posiadanych udziatéw i akcji w jednostkach
zaleznych, stowarzyszonych i wspétkontrolowanych zgodnie z zasadami opisanymi w punkcie 10.2. Na
podstawie przeprowadzonej analizy nie stwierdzono wystepowania przestanek swiadczacych o utracie
wartosci inwestycji w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspotkontrolowanych i w konsekwencji
nie przeprowadzano testéw na utrate ich wartosci.

UTRATA WARTOSCI UDZIELONYCH POZYCZEK

Spétka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe dotyczace udzielonych pozyczek w kwocie rownej
12-miesiecznym oczekiwanym stratom kredytowym, zgodnie z zasadami opisanymi w punkcie 10.5.
W okresach prezentowanych w niniejszym sprawozdaniu finansowym nie stwierdzono wzrostu ryzyka
kredytowego, prowadzacego do rozpoznania dodatkowych odpiséw z tytutu utraty wartosci udzielonych
pozyczek. Pozyczki zaklasyfikowane sg jako instrumenty niskiego ryzyka.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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WARTOSC GODZIWA POZYCZEK UDZIELONYCH

Wartosé¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustala sie
wykorzystujac odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozen Spétka kieruje
sie profesjonalnym osagdem.

W przypadku pozyczek udzielonych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, pomiar
wartosci godziwej zostat sklasyfikowany na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

Spoétka ustala wartos¢ godziwa pozyczek udzielonych przy uzyciu technik wartosci biezacej - umowne
przeptywy pieniezne pozyczek sg dyskontowane wedtug szacunkowej stopy rynkowej (rynkowej stopy
zwrotu), ktéra uwzglednia korekte wzgledem ryzyka zwigzanego z przeptywami pienieznymi
wycenianych pozyczek.

RYZYKO KREDYTOWE ZWIAZANE Z UDZIELONYMI PORECZENIAMI

Spotka udziela poreczeh sptaty zobowigzan jednostek zaleznych i wspoétkontrolowanych z tytutu
otrzymywanych przez te jednostki kredytow budowalnych, inwestycyjnych oraz innych uméw
opodobnym charakterze. Poreczenia takie stanowig gwarancje finansowe w rozumieniu MSSF 9
Instrumenty finansowe. W ocenie Zarzadu, poprzez mozliwo$s¢ monitorowania dziatalnosci jednostek
zaleznych i wspétkontrolowanych, Spétka ma petng mozliwos¢ monitorowania ryzyka kredytowego
zwigzanego z wystawionymi poreczeniami. Jednostki zalezne i wspdtkontrolowane majg petng zdolnos¢
i gotowos¢ do wywigzania sie z zawartych zobowigzarn umownych, wobec czego Zarzad Spétki nie
stwierdzit istnienia istotnych oczekiwanych strat kredytowych z tytutu udzielonych przez Spétke
poreczen.

NIEPEWNOSC ZWIAZANA Z ROZLICZENIAMI PODATKOWYMI

Regulacje dotyczace podatku od towardéw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych oraz obcigzen
zwigzanych z ubezpieczeniamispotecznymi podlegajg czestym zmianom. Te czeste zmiany powoduja brak
odpowiednich punktéw odniesienia, niespdjne interpretacje oraz nieliczne ustanowione precedensy,
ktére mogtyby miec zastosowanie. Obowigzujace przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powoduja
réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych, zaréwno pomiedzy organami
panstwowymi jak i organami panstwowymi i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe, wynikajgce z kontroli, musza
zostac zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest
wieksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie podatkowym.

W konsekwencji, kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga sie zmienic
w przysztosci w wyniku ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowej.

Z dniem 15 lipca 2016 roku do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia
postanowien Ogdlnej Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (,GAAR”). GAAR ma zapobiega¢ powstawaniu
i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu unikniecia zaptaty podatku w
Polsce. GAAR definiuje unikanie opodatkowania jako czynnos¢ dokonang przede wszystkim w celu
osiagniecia korzysci podatkowej, sprzecznej w danych okolicznosciach z przedmiotem i celem przepisy
ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka czynnosc nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli
sposéb dziatania byt sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego dzielenia operaciji, (ii)
angazowania podmiotéw posredniczacych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego,
(iii) elementéow wzajemnie sie znoszacych lub kompensujacych oraz (iv) inne dziatania o podobnym
dziataniu do wczesniej wspomnianych, moga by¢ potraktowane jako przestanka istnienia sztucznych
czynnosci podlegajacych przepisom GAAR. Nowe regulacje wymagajg znacznie wiekszego osadu przy
ocenie skutkow podatkowych poszczegdlnych transakgji.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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Klauzule GAAR nalezy stosowac w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie oraz do
transakcji, ktére zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktérych po dacie
wejscia klauzuli w zycie korzysci byty lub s3 nadal osiggane. Wdrozenie powyzszych przepiséw umozliwi
polskim organom kontroli podatkowej kwestionowanie realizowanych przez podatnikéw prawnych
ustalen i porozumien, takich jak restrukturyzacja i reorganizacja Spotki.

Spétka ujmuje i wycenia aktywa lub zobowigzania z tytutu biezacego i odroczonego podatku
dochodowego przy zastosowaniu wymogdéw MSR 12 Podatek dochodowy w oparciu o zysk (strate
podatkows), podstawe opodatkowania, nierozliczone straty podatkowe, niewykorzystane ulgi i stawki
podatkowe, uwzgledniajgc ocene niepewnosci zwigzanych z rozliczeniami podatkowymi.

Gdy istnieje niepewnos$¢ co do tego, czy i w jakim zakresie organ podatkowy bedzie akceptowat
poszczegolne rozliczenia podatkowe transakcji, Spétka ujmuje te rozliczenia uwzgledniajac ocene
niepewnosci.

7. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspdlnikow Spétki dnia 11 maja 2023 roku na podstawie art. 45 ust.
1a Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci podjeto uchwate w sprawie sporzadzania
sprawozdan finansowych Spétki zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR) /
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez Unie Europejska (,MSSF UE”)
obowigzujagcymi dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie od 1 stycznia 2025 roku. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, biorgc pod uwage toczacy sie w Unii Europejskiej
proces wprowadzania MSSF, MSSF majace zastosowanie do tego sprawozdania finansowego nie réznia
sie od MSSF UE.

MSSF UE obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”).

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie zzasada kosztu historycznego,
zwyjatkiem udziatéw w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspétkontrolowanych, ktére
wyceniane sg metoda praw wtasnosci oraz pozyczek udzielonych spetniajacych kryteria ptynace z MSSF
9 do ich wyceny w wartosci godziwej.

Sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysigcach ztotych (,PLN”), a wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg réwniez w tysigcach PLN.

Prezentacja wartosci w tysigcach ztotych moze powodowaé réznice w wartosciach pozycji
w sprawozdaniu finansowym, wynikajace z zaokraglen, ktére nie powinny przekraczaé jednego tysiagca
ztotych.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spétke oraz Grupe Kapitatowa Cavatina Sp. z o.0. (,Grupa”), ktoérej jest jednostka
dominujaca, a Zarzad nie identyfikuje istotnej niepewnosci w tym obszarze.

Dziatalnos¢ Spotki jest Scisle powigzana z dziatalnoscig Grupy. W toku analizy zasadnosci przyjecia zasady
kontynuacji dziatalnosci, Zarzad sporzadzit prognoze przeptywéw pienieznych Grupy za okres 12
miesiecy po dniu bilansowym, w ktérej uwzglednione zostaty wszelkie znane mu fakty i okolicznosci, w
szczegdlnosci w obszarze dostepnych dla Grupy Zrédet finansowania (réwniez w kontekscie poziomdw
wskaznikow finansowych do ktérych przestrzegania zobowigzania jest Grupa) oraz planowanych

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
11



Cavatina Sp.zo.0.
Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN)

harmonogramoéw realizacji poszczegélnych projektéow inwestycyjnych, jak i oczekiwania co do sytuacji
rynkowo-gospodarcze;j.

Realizacja prognozy jest obarczona ryzykiem wynikajagcym z mozliwosci opdznienia tychze zdarzen
wzgledem planu lub nie pozyskania finansowania w zatozonych wartos$ciach oraz Zrédtach ich
pochodzenia. Ze wzgledu na zawarte umowy oraz obecny poziom zaawansowania proceséw pozyskiwania
finansowania, poziom takiego ryzyka zostat oceniony przez Zarzad jako nie powodujacy istotnej
niepewnosci w obszarze kontynuacji dziatalnosci. Niemniej, w razie takiej potrzeby Grupa bedzie
korzysta¢ z dostepnych dla niej alternatywnych mozliwosci zapewniania finansowania dalszej
dziatalnosci, ktére nie zostaty uwzglednione w przygotowanej prognozie, takich jak czesciowe
refinansowanie wydatkéw poniesionych na zakup bardzo dobrze potozonych gruntéw (réwniez poprzez
emisje obligacji) z banku ziemi Grupy, atrakcyjnych z punktu widzenia potencjalnych inwestoréw, ktére s
wolne od jakichkolwiek obcigzen lub sprzedaz czesci posiadanych aktywoéw. Zarzad ocenia powyzsze
alternatywne mozliwosci zapewniania finansowania jako mozliwe do realizacji w odpowiednim czasie
miedzy innymi na podstawie doswiadczen historycznych, analizie transakcji rynkowych, ktére miaty
miejsce w ostatnim czasie jak i analizie statusu rozmow z partnerami Grupy w wyzej wymienionych
obszarach.

Ocena powyzszych zdarzen jest kluczowa dla oceny zasadnosci przyjecia zatozenia kontynuacji
dziatalnosci. Zarzad, w oparciu o wtasne doswiadczenia i obserwacje sytuacji rynkowej, dokonat takiej
oceny w ramach wewnetrznej analizy i jest przekonany, iz przyjete zatozenia przy przygotowywaniu
projekcji finansowych sg mozliwe do zrealizowania. Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego Grupa realizuje przyjete zatozenia w zakresie postepu prac budowlanych, pozyskiwania
najemcow, tempa sprzedazy mieszkan oraz finansowania bez znaczacych odchylen w stosunku do planu.
Majac na uwadze przedstawione powyzej kwestie, Zarzad stwierdza, iz nie istnieje istotna niepewnosc
kontynuacji dziatalnosci i przygotowat niniejsze sprawozdanie finansowe przy zatozeniu, ze Spoétka i
jednostki wchodzace w sktad Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie co najmniej
12 miesiecy po dniu bilansowym, beda prowadzity dziatalno$¢ w niezmienionym istotnie zakresie.

7.1. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdania finansowego

Walutg funkcjonalng Spoétki i waluta sprawozdawcza niniejszego sprawozdania finansowego jest PLN.
8. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego sg
spdjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spétki za rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku, z wyjatkiem zastosowania nowych lub zmienionych standardéw oraz interpretacji
obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie od 1 stycznia 2025 roku i pdzniej.

Zmienione standardy oraz interpretacje, ktére majg zastosowanie po raz pierwszy w 2025 roku:

e Zmiany w MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych: Brak wymienialnosci waluty
opublikowane w dniu 15 sierpnia 2023 roku.

Zmiany te wymagajg od jednostek stosowania spéjnego podejscia do oceny, czy dana waluta moze by¢
wymieniona na inng walute, a gdy nie jest to mozliwe, do okreslenia kursu wymiany, ktéry nalezy
zastosowad, oraz ujawnienia informacji, ktére nalezy przedstawi¢. Zmiany majg zastosowanie do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2025 roku lub péznie;j.

Spotka stosuje zmieniony standard od 1 stycznia 2025 roku. Zmiana nie miata wptywu na sprawozdanie
finansowe Spotki.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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9. Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaty opublikowane, a nie
weszty jeszcze w zycie

Nastepujace standardy i interpretacje zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci, jednak nie weszty jeszcze w zycie:

e MSSF 18 Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych opublikowany w dniu
9 kwietnia 2024 roku.

Nowy standard zastgpi MSR 1 i bedzie mie¢ zastosowanie po raz pierwszy do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej. Nowy standard jest wynikiem tzw. projektu
podstawowych sprawozdan finansowych i ma na celu poprawe sposobu, w jaki jednostki przekazuja
informacje w swoich sprawozdaniach finansowych.

Gtéwne zmiany w nowym standardzie w poréwnaniu z poprzednimi wymogami MSR 1 obejmuija:

1) Woprowadzenie kategorii i zdefiniowanych podsum/wierszy w rachunku zyskéw i strat
(sprawozdanie z catkowitych dochoddéw), ktére majg na celu uzyskanie dodatkowych istotnych
informacji i zapewnienie struktury rachunku zyskéw i strat, ktéra jest bardziej poréwnywalna
miedzy jednostkami. W szczegélnosci wymaga sie, aby pozycje przychodéw i kosztéow byty
klasyfikowane do jednej z ponizszych kategorii w rachunku zyskow lub strat: Dziatalnos¢
operacyjna, Dziatalnos¢ inwestycyjna, Dziatalno$¢ finansowa, Podatek dochodowy i Dziatalnos¢
zaniechana. Jednostki beda tez zobowigzane do prezentowania nastepujacych sum czastkowych:
zysk lub strata z dziatalnosci operacyjnej, zysk lub strata przed odsetkami i podatkiem
dochodowym (EBIT), zysk lub strata.

2) Woprowadzenie wymogow majacych na celu poprawe agregacji i dezagregacji, ktére majg na celu
uzyskanie dodatkowych istotnych informacji i zapewnienie, ze istotne informacje nie zostang
zaciemnione. W szczegélnosci MSSF 18 zawiera wytyczne dotyczace tego, czy informacje
powinny znajdowac sie w podstawowym sprawozdaniu finansowym (ktérego rolg jest
dostarczenie uzytecznego ustrukturyzowanego podsumowania), czy w informacji dodatkowe;j.
Jednostki bedg zobowigzane do identyfikacji aktywdw, zobowigzan, kapitatu wtasnego,
przychodoéw i kosztéw, ktére wynikaja z poszczegdlnych transakcji lub innych zdarzen, oraz doich
klasyfikacji na grupy w oparciu o wspdlne cechy, co skutkuje ujeciem zgrupowanej pozycji w
podstawowym sprawozdaniu finansowym, ktére maja co najmniej jedng wspdlna ceche. Grupy te
beda nastepnie rozdzielane w oparciu o dalsze odmienne cechy, co skutkuje oddzielnym
ujawnieniem istotnych pozycji w informacji dodatkowej. Moze zaistnie¢ potrzeba zagregowania
nieistotnych pozycji o odmiennych cechach, aby unikngc¢ zaciemnienia istotnych informacji.
Jednostki powinny stosowaé stosowne nagtéwki z opisem lub, jesli nie jest to mozliwe, podawad
w informacji dodatkowej informacje o sktadzie takich zagregowanych pozycji.

3) W nowym standardzie wprowadzono bardziej rygorystyczne wytyczne dotyczace tego, czy
analiza kosztow operacyjnych ma by¢ oparta o ich rodzaj czy funkcje/miejsce powstawania.
Prezentacja powinna odbywa¢ sie w sposéb zapewniajagcy najbardziej uzyteczne
ustrukturyzowane podsumowanie kosztow operacyjnych poprzez uwzglednienie kilku
czynnikéw.

4) Woprowadzenie ujawnien dotyczacych Zdefiniowanych przez Zarzad Miernikéw Wynikéw (MPM)
winformacji dodatkowej do sprawozdania finansowego, ktére majg na celu zapewnienie
przejrzystosci i dyscypliny w stosowaniu takich miernikdéw i ujawnien w jednym miejscu.
W szczegdlnosci: MPM s3 definiowane jako sumy czastkowe przychodéw i kosztéw, ktére sg
wykorzystywane w informacjach przekazywanych publicznie uzytkownikom sprawozdan

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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finansowych poza sprawozdaniami finansowymi, uzupetniajg sumy lub sumy czastkowe zawarte
w MSSF i przekazuja poglad kierownictwa na dany aspekt wynikéw finansowych jednostki.
Ujawnienia dotyczace MPM, ktére beda obowigzkowe: opis, dlaczego MPM przedstawia poglad
kierownictwa na temat wynikéw; opis, w jaki sposéb MPM zostat obliczony; opis, w jaki sposéb
dany miernik/wskaznik dostarcza uzytecznych informacji na temat wynikéw finansowych
jednostki; uzgodnienie MPM z najbardziej bezposrednio poréwnywalng sumg czesciowa lub
catkowitg okreslong przez MSSF; oswiadczenie, ze MPM przedstawia poglad kierownictwa na
temat aspektu wynikéw finansowych jednostki; wptyw podatku i udziatéw niekontrolujacych
oddzielnie dla kazdej z réznic miedzy MPM a najbardziej bezposrednio poréwnywalng sumg
czesciowq lub catkowitg okreslong przez MSSF; w przypadku zmiany sposobu obliczania MPM,
wyjasnienie przyczyn i skutkéw zmiany.

Poza powyzszymi zmianami standard wprowadza zmiany w MSR 7: wykorzystanie wyniku operacyjnego
jako jednego punktu wyjscia dla metody posredniej raportowania przeptywdw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej; oraz usuniecie alternatyw prezentacyjnych dla odsetek i dywidend. Celem tych zmian jest
zwiekszenie poréwnywalnosci sprawozdania z przeptywdw pienieznych pomiedzy réznymi jednostkami.

Spotka zastosuje nowy standard nie wczesniej niz od 1 stycznia 2027 roku. Na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie petnego wptywu
zastosowania nowego standardu.

Spoétka jest w trakcie oceny wptywu nowego standardu na sprawozdanie finansowe, szczegodlnie
w odniesieniu do sprawozdania z catkowitych dochodéw, sprawozdania z przeptywoéw pienieznych oraz
dodatkowych ujawniern wymaganych dla MPM. Spoétka i Grupa jest rowniez w trakcie analizy wptywu
zawartych w standardzie zasad grupowania informacji w sprawozdaniu finansowym, w tym pozycji
ujmowanych do tej pory jako ,inne” lub ,pozostate” (np. przychody/koszty operacyjne).

e MSSF 19 Jednostki zalezne niepodlegajace wymogom nadzoru publicznego (,without Public
Accountability): Ujawnianie informacji opublikowany w dniu 9 maja 2024 r. wraz ze zmianami
opublikowanymi 21 sierpnia 2025 roku.

Standard MSSF 19 "Jednostki zalezne niepodlegajagce wymogom nadzoru publicznego: Ujawnianie
informacji" zezwala jednostkom zaleznym na ograniczone ujawnianie informacji przy stosowaniu MSSF
w swoich sprawozdaniach finansowych. MSSF 19 jest opcjonalny dla uprawnionych jednostek zaleznych
i okresla wymogi dotyczace ujawniania informacji dla tych jednostek zaleznych, ktére zdecyduja sie go
zastosowad. W sierpniu 2025 r. do standardu dodano poprawki, ktére miaty na celu jego uzupetnienie
o wymogi dotyczace ujawniania informacji wynikajace z nowych lub zmienionych standardéw MSSF, ktore
nie zostaty uwzglednione w pierwotnej wersji MSSF 19. Nowy standard obowigzuje dla okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku lub pézniej, przy czym dozwolone jest jego
wczeshiejsze zastosowanie.

Spoétka nie bedzie podlega¢ wymogom standardu ze wzgledu na fakt bycia podmiotem podlegajacym
publicznemu nadzorowii.

e Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 Zmiany w zakresie klasyfikacji i wyceny instrumentéw finansowych
opublikowane w dniu 30 maja 2024 roku.

Zmiany doprecyzowujg zasady klasyfikacji aktywow finansowych z uwzglednieniem aspektéw
srodowiskowych, spotecznych, tadu korporacyjnego (ESG) i podobnych cech, powigzanych z danym
aktywem. Zmiany dotyczg réwniez rozliczania zobowigzan za posrednictwem elektronicznych systemow
ptatnosci - doprecyzowujg dzien, w ktérym sktadnik aktywoéw finansowych lub zobowigzanie finansowe
zostajg wytaczone z bilansu. Zmiany majg zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2026 roku lub pézniej.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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Spoétka zastosuje zmienione standardy nie wczesniej niz od 1 stycznia 2026 roku. Na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wptywu zastosowania
zmienionych standardéw.

e Zmiany do réznych standardéw wynikajace z corocznego przegladu Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (Annual Improvements Volume 11) opublikowane
w dniu 18 lipca 2024 roku.

W wyniku dokonanego przegladu MSSF wprowadzono drobne poprawki do nastepujacych standardéw:

1) MSSF 1 - w zakresie rachunkowosci zabezpieczen dla jednostek stosujagcych MSSF po raz
pierwszy;

2) MSSF 7 - w zakresie ujecia zysku lub straty w zwigzku z zaprzestaniem ujmowania instrumentéw
finansowych, ujawnienia informacji na temat odroczonej réznicy pomiedzy wartoscig godziwa
a cena transakcyjng oraz wprowadzenia i ujawnienia informacji na temat ryzyka kredytowego;

3) MSSF 9 - w zakresie zaprzestania ujmowania zobowigzan z tytutu leasingu oraz doprecyzowania
definicji ,ceny transakcyjnej” w powiazaniu z MSSF 15;

4) MSSF 10 - w zakresie doprecyzowania terminu ,agent de facto”;

5) MSR 7 - w zakresie doprecyzowania terminu ,metoda ceny nabycia lub kosztu wytworzenia”.

Majg one zastosowanie przewaznie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2026 roku,
z mozliwoscig wczesniejszego ich zastosowania.

Spoétka zastosuje zmienione standardy nie wczesniej niz od 1 stycznia 2026 roku. Na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie petnego wptywu
zastosowania zmienionych standardoéw.

e Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 Umowy odnoszace sie do energii elektrycznej pochodzacej z natury
opublikowane w dniu 18 grudnia 2024 roku.

Zmiany w standardach majg na celu utatwienie raportowania skutkéow finansowych kontraktéw na
energie elektryczng zaleznych od natury, ktére czesto maja strukture umow zakupu energii (PPA). Zmiany
obejmuja: wyjasnienie stosowania wymogow dotyczacych ,own-use”, zezwolenie na rachunkowos¢
zabezpieczen, jesli umowy te sg wykorzystywane jako instrumenty zabezpieczajace oraz dodanie nowych
wymogow dotyczacych ujawniania informacji, aby umozliwi¢ inwestorom zrozumienie wptywu tych
kontraktéw na wyniki finansowe i przeptywy pieniezne danej spéiki.

Zmiany majg zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2026 roku lub poznie;j.

Spoétka zastosuje zmienione standardy nie wczesniej niz od 1 stycznia 2026 roku. Na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie petnego wptywu
zastosowania zmienionych standardoéw.

e Zmiany do MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych: Przeliczanie na hiperinflacyjng
walute prezentacji opublikowane w dniu 13 listopada 2025 roku.

Zmiany te doprecyzowujg procedury przeliczania sprawozdan finansowych w specyficznych sytuacjach
zwigzanych z hiperinflacjg - w przypadku, gdy jednostki, ktérych waluta funkcjonalna nie jest waluta
gospodarki hiperinflacyjnej, ale ich waluta prezentacji jest walutg hiperinflacyjna.

Zmiany maja zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku lub pézniej.
Nie beda one miaty wptywu na sprawozdania finansowe Spoétki.

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposéb od regulacji
przyjetych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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standardéw, interpretacji oraz zmian do nich, ktére na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego do publikacji nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania przez kraje UE:

e MSSF 19 Jednostki zalezne niepodlegajace wymogom nadzoru publicznego (,without Public
Accountability): Ujawnianie informacji opublikowany w dniu 9 maja 2024 roku wraz
pdZniejszymi zmianami,

e Zmiany do MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych: Przeliczanie na hiperinflacyjng
walute prezentacji opublikowane w dniu 13 listopada 2025 roku.

Daty wejscia w zycie sg datami wynikajgcymi z tresci standardéw ogtoszonych przez Rade ds.
Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej. Daty stosowania standardéw w Unii Europejskiej moga
réznic sie od dat stosowania wynikajacych z tresci standardéw i s3 ogtaszane w momencie zatwierdzenia
do stosowania przez Unie Europejska.

Spotka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany,
ktéra zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie w swietle przepiséw Unii Europejskiej.

10. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

10.1. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz PLN s3 przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu kursu
obowigzujacego w dniu zawarcia transakgji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone w walutach innych niz PLN s3 przeliczane
na ztote polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego
Sredniego kursu ustalonego dla danejwaluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia réznice
kursowe ujmowane s3 odpowiednio w pozycji przychoddw (kosztow) finansowych lub, w przypadkach
okresdlonych zasadami (polityka) rachunkowosci, kapitalizowane wwartosci aktywéw. Aktywa
i zobowiagzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sg
wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa izobowigzania niepieniezne ujmowane
wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sg przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny
do wartosci godziwej. Zyski lub straty wynikajgce z przeliczenia aktywow i zobowigzan niepienieznych
ujmowanych w wartosci godziwej s3 ujmowane zgodnie zujeciem zysku lub straty z tytutu zmiany
wartosci godziwej, czyli w zysku / stracie okresu.

Nastepujace kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
EUR 4,2267 4,2730
usD 3,6016 4,1012

10.2. Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspdlnych
przedsiewzieciach
Jednostkami zaleznymi sg podmioty, ktére Spotka kontroluje.

Sprawowanie kontroli przez Spétke ma miejsce wtedy, gdy:
e posiadawtadze nad danym podmiotem,

e podlega ekspozycji na zmienne zwroty lub posiada prawa do zmiennych zwrotéw z tytutu
swojego zaangazowania w danej jednostce,

e ma mozliwos¢ wykorzystania wtadzy w celu ksztattowania poziomu generowanych zwrotéw.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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Spétka weryfikuje fakt sprawowania kontroli nad innymi jednostkami, jezeli wystgpita sytuacja
wskazujgca na zmiane jednego lub kilku z wyzej wymienionych warunkéw sprawowania kontroli.

W sytuacji, gdy Spétka posiada mniej niz wiekszos$¢ praw gtoséw w danej jednostce, ale posiadane prawa
gtosu sg wystarczajace do jednostronnego kierowania istotnymi dziataniami tej jednostki, oznacza to, ze
sprawuje nad nig wtadze. W momencie oceny, czy prawa gtosu w danej jednostce sg wystarczajace dla
zapewnienia wtadzy, Spétka analizuje wszystkie istotne okolicznosci, w tym:

e wielko$¢ posiadanego pakietu praw gtosu w poréwnaniu do rozmiaru udziatéw i stopnia
rozproszenia praw gtosu posiadanych przez innych udziatowcéw,

e potencjalne prawa gtosu posiadane przez Spétke, innych udziatowcédw lub inne strony,
e prawa wynikajace z innych ustalen umownych, a takze

e dodatkowe okolicznosci, ktére moga dowodzi¢, ze Spétka posiada lub nie posiada mozliwosci
kierowania istotnymi dziataniami w momencie podejmowania decyzji, w tym schematy
gtosowania zaobserwowane na poprzednich Walnych Zgromadzeniach Akcjonariuszy lub
Zgromadzeniach Wspélnikow.

Jednostkami stowarzyszonymi sa takie jednostki, na ktére Spotka wywiera znaczacy wptyw, niebedace
jednostkami zaleznymi ani udziatami we wspélnych przedsiewzieciach Spétki. Znaczacy wptyw jest to
zdolno$¢ do uczestniczenia w podejmowaniu decyzji z zakresu polityki finansowej i operacyjnej
prowadzonej dziatalnos$ci gospodarczej; nie oznacza ona jednak sprawowania kontroli badz wspétkontroli
nad ta polityka.

Wspdlne przedsiewziecia to ustalenia umowne, na mocy ktérych dwie lub wiecej stron podejmuje
dziatalnos$¢ gospodarcza podlegajacg wspotkontroli. Wspétkontrola jest to okreslony w umowie podziat
kontroli nad dziatalnoscig gospodarcza, ktéry wystepuje tylko wéwczas, gdy strategiczne decyzje
finansowe i operacyjne dotyczace tej dziatalnosci wymagajg jednomysinej zgody stron sprawujacych
wspoétkontrole.

WYCENA UDZIALtOW | AKCJI W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, STOWARZYSZONYCH
| WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH

Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspdélnych przedsiewzieciach wykazywane sg
wedtug metody praw wtasnosci. Inwestycje poczatkowo ujmowane sg wedtug ceny nabycia, a nastepnie
na kolejny dni bilansowe korygowane sg o zmiane udziatu inwestora w aktywach netto jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji, po jej przejeciu. Zysk lub strata inwestora obejmuje jego udziat w zysku lub stracie
jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, a inne catkowite dochody inwestora obejmuja jego udziat
w innych catkowitych dochodach jednostki, w ktérej dokonano inwestycji.

Przy nabyciu inwestycji wszelkie réznice miedzy kosztem inwestycji a udziatem w wartosci godziwej netto
mozliwych do zidentyfikowania aktywéw i zobowigzan jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, sa
rozliczane w nastepujacy sposob:

e wartosc firmy dotyczaca jednostki zaleznej, stowarzyszonej lub wspolnego przedsiewziecia jest
ujeta w wartosci bilansowej inwestycji,

e jakakolwiek nadwyzka udziatu w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania
aktywéw izobowigzan jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, nad kosztem inwestycji, jest
uwzgledniana jako przychdéd przy ustalaniu udziatu jednostki w jednostce zaleznej,
stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu.

Jezeli istniejg potencjalne prawa gtosu lub inne instrumenty pochodne zawierajgce potencjalne prawa
gtosu, udziat jednostki w jednostce zaleznej, stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu jest okreslany
wytacznie na podstawie istniejagcych udziatéw wtasnosciowych i nie odzwierciedla mozliwosci
wykonywania lub zamiany potencjalnych praw gtosu i innych instrumentéw pochodnych.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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Udziat w jednostce zaleznej, stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu stanowi wartos¢ bilansowa
inwestycji w jednostce zaleznej, stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu ustalona zgodnie
zmetoda praw wtasnosci, wiacznie z wszelkimi udziatami dtugoterminowymi, ktére w swojej istocie
stanowig czes¢ inwestycji netto jednostki w jednostce stowarzyszonej lub wspélnym przedsiewzieciu. Na
przyktad wszelkie pozycje, ktorych rozliczenie nie jest ani planowane, ani prawdopodobne w dajace;j sie
przewidzie¢ przysztosci, stanowig w swojej istocie powiekszenie wartosci udziatu jednostki w danej
jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu. Pozycje takie mogg obejmowac akcje
uprzywilejowane i naleznosci dtugoterminowe lub pozyczki, ale nie obejmujg naleznosci z tytutu dostaw
i ustug, zobowigzan z tytutu dostaw i ustug ani jakichkolwiek naleznosci dtugoterminowych, na pokrycie
ktérych ustanowiono odpowiednie zabezpieczenie - takich jak zabezpieczone pozyczki. Straty ujmowane
metodg praw witasnosci, ktorych wartos¢ przewyzsza udziat jednostki w akcjach zwyktych,
przyporzadkowuje sie pozostatym elementom udziatu jednostki w jednostce zaleznej, stowarzyszonej lub
wspolnym przedsiewzieciu w odwrotnej kolejnosci do pierwszenstwa ich rozliczania przy podziale
majatku w przypadku likwidacji.

Stosujagc metode praw witasnosci, jednostka postuguje sie najbardziej aktualnymi dostepnymi
sprawozdaniami finansowymi jednostek zaleznych, stowarzyszonych oraz wspodlnych przedsiewziec.
Sprawozdania finansowe sporzadza sie przy zastosowaniu jednolitych zasad rachunkowosci dla
podobnych transakcji. Jezeli jednostka zalezna, stowarzyszona lub wspdlne przedsiewziecie stosuje
zasady rachunkowosci inne niz stosowane przez spétke dominujaca, dokonuje sie korekt w celu
dostosowania zasad rachunkowosci tych jednostek do zasad jednostki dominujacej.

Zyski i straty wynikajace z ,oddolnych” i ,odgornych” transakcji pomiedzy Spétka (oraz jej jednostkami
zaleznymi) a jednostka wyceniang metoda praw wtasnosci ujmuje sie w sprawozdaniu finansowym Spétki
jedynie w stopniu odzwierciedlajgcym udziaty niepowigzanych inwestoréw w jednostce wycenianej
metoda praw wtasnosci. Transakcje ,oddolne” obejmuja na przyktad transakcje sprzedazy aktywow przez
jednostke wyceniang metodg prawnosci Spoétce (lub jednostkom zaleznym Spoétki). Transakcje ,odgérne”
obejmuja na przyktad transakcje sprzedazy aktywdw lub realizacje uméw budowlanych przez Spotke (lub
jednostki zalezne od Spotki) na rzecz spétki wycenianej metodg praw wtasnosci. Udziat Spotki w zyskach
i stratach spotki wycenianej metoda praw wtasnosci z tytutu tych transakcji podlega wytaczeniu.

UTRATA WARTOSCI UDZIALOW | AKCJI W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, STOWARZYSZONYCH
| WSPOENYCH PRZEDSIEWZIECIACH

Straty z tytutu utraty wartosci s3 rozpoznawane sg wtedy, gdy istniejg obiektywne dowody utraty
wartosci wwyniku jednego lub wiekszej liczby zdarzen, ktére miaty miejsce po poczatkowym ujeciu
inwestycji netto i to zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wptyw na szacowane przyszte
przeptywy pieniezne z inwestycji netto, ktére mozna wiarygodnie oszacowac. Straty oczekiwane
w wyniku przysztych zdarzen, bez wzgledu na to, jak prawdopodobne, nie s3 rozpoznawane.

Obiektywne dowody utraty wartosci inwestycji netto w instrumenty kapitatowe jednostki zaleznej,
stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia obejmujg informacje o znaczacych zmianach
wywotujacych niekorzystne skutki, ktore miaty miejsce w $rodowisku technologicznym, rynkowym,
gospodarczym lub prawnym, w ktérym przedsiewziecie prowadzi dziatalnos$¢ i wskazuje, ze koszt
inwestycji w instrument kapitatowy nie moze zosta¢ odzyskany. Znaczacy lub przedtuzajacy sie spadek
wartosci godziwej inwestycji w instrument kapitatowy ponizej jego kosztu jest rowniez obiektywnym
dowodem utraty wartosci.

Obiektywne dowody utraty wartosci inwestycji netto obejmujg obserwowalne dane, dotyczace
nastepujacych zdarzen powodujacych strate:
e znaczace trudnosci finansowe jednostki zaleznej, stowarzyszonej lub wspolnego przedsiewziecia,

e naruszenie umowy, takie jak niewywiazanie sie z ptatnosci lub zalegtos¢ w ptatnosciach,

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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o zewzgledéw ekonomicznych lub prawnych powodujgcych trudnosci finansowe, upadtosc lub inng
reorganizacje finansowa, udzielenie jednostce zaleznej, stowarzyszonej lub wspdlnemu
przedsiewzieciu wsparcia, ktérego w innym przypadku jednostka ta by nie uzyskataby,

e zanik aktywnego rynku dla inwestycji netto z powodu trudnosci finansowych jednostki zaleznej,
stowarzyszonej lub wspolnego przedsiewziecia.

Jezeliwystepujg opisane powyzej przestanki utraty wartosci, wartos$é bilansowa inwestycji testuje sie pod
katem utraty wartosci zgodnie z MSR 36 jako pojedynczy sktadnik aktywow, poréwnujac jej wartosé
odzyskiwalng (wartos$¢ uzytkowsa lub wartos$¢ godziwa pomniejszong o koszty zbycia) z jej wartoscia
bilansowg Ustalajac wartosc uzytkowa inwestycji netto, Spétka szacuje:

e swoj udziat w wartosci biezacej szacowanych przysztych przeptywow pienieznych, ktére wedtug
przewidywan wygeneruje jednostka zalezna, stowarzyszona lub wspdlne przedsiewziecie, w tym
przeptywy pieniezne z dziatalnosci i wptywy z ostatecznego zbycia inwestycji, lub

e wartos$é biezaca przysztych przeptywédw pienieznych wynikajacych z dywidend, ktére majg zostac
otrzymane z inwestycji oraz z jej ostatecznej sprzedazy.

Wszelkie odwrécenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci ujmuje sie zgodnie z MSR 36
w zakresie, w jakim wartos¢ odzyskiwalna inwestycji netto wzrasta, do poziomu nie przekraczajgcego
wartosci bilansowej, jaka zostataby ustalona, gdyby w poprzednich latach nie ujeto odpisu aktualizujgcego
z tytutu utraty wartosci. Odwrocenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci udziatow w
jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspoétkontrolowanych ujmuje sie w rachunku zyskéw
i strat.

10.3. Aktywa finansowe
KLASYFIKACJA AKTYWOW FINANSOWYCH
Aktywa finansowe klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii wyceny:
e wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,
e wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
e wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.
Spoétka klasyfikuje sktadnik aktywow finansowych na podstawie modelu biznesowego w zakresie

zarzadzania aktywami finansowymi oraz charakterystyki wynikajgcych z umowy przeptywéw pienieznych
dla sktadnika aktywéw finansowych (tzw. ,test umownych przeptywdw pienieznych”).

WYCENA NA MOMENT POCZATKOWEGO UJECIA

Z wyjatkiem niektérych naleznosci z tytutu dostaw i ustug, w momencie poczatkowego ujecia Spétka
wycenia sktadnik aktywoéw finansowych w jego wartosci godziwe;j.

WYCENA PO POCZATKOWYM UJECIU

Dla celéw wyceny po poczatkowym ujeciu, aktywa finansowe klasyfikowane sg do jednej z czterech
kategorii:

e instrumenty dtuzne wyceniane w zamortyzowanym koszcie,
e instrumenty dtuzne wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody,
e instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody,
e aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
INSTRUMENTY DEUZNE - AKTYWA FINANSOWE WYCENIANE W ZAMORTYZOWANYM KOSZCIE

Sktadnik aktywdéw finansowych wycenia sie w zamortyzowanym koszcie, jesli spetnione sg oba ponizsze
warunki:

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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a) sktadnik aktywéw finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym, ktérego
celem jest utrzymywanie aktywow finansowych dla uzyskiwania przeptywéw pienieznych wynikajacych z
umowy, oraz

b) warunki umowy dotyczacej sktadnika aktywéw finansowych powodujg powstawanie
w okreslonych terminach przeptywéw pienieznych, ktére s3 jedynie sptatg kwoty gtéwnej i odsetek od
kwoty gtéwnej pozostatej do sptaty.

Do kategorii aktywéw finansowych wycenianych zamortyzowanym kosztem Spétka klasyfikuje:

e naleznosci z tytutu udzielonych poreczen,

e udzielone pozyczki spetniajace test umownych przeptywéw pienieznych, ktére zgodnie z
modelem biznesowym wykazywane sg jako utrzymywane w celu uzyskania przeptywoéw
pienieznych,

e Srodki pieniezne i ekwiwalenty.
Przychody z tytutu odsetek oblicza sie przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej

iwykazuje sie wsprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji ,Przychody z tytutu odsetek
i poreczen”.

INSTRUMENTY DEUZNE - AKTYWA FINANSOWE WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWEJ PRZEZ
INNE CALKOWITE DOCHODY

Sktadnik aktywéw finansowych wycenia sie w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, jesli
spetnione sg oba ponizsze warunki:

a) sktadnik aktywow finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym, ktérego celem jest
zaréwno otrzymywanie przeptywdéw pienieznych wynikajacych z umowy, jak i sprzedaz sktadnikéw
aktywoéw finansowych; oraz

b) warunki umowy dotyczacej sktadnika aktywéw finansowych powodujg powstawanie w okreslonych
terminach przeptywéw pienieznych, ktére sg jedynie sptatg kwoty gtéwnej i odsetek od kwoty gtéwnej
pozostatej do sptaty.

AKTYWA FINANSOWE WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWEJ PRZEZ WYNIK FINANSOWY
Sktadniki aktywéw finansowych, ktdre nie sa wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu lub w wartosci
godziwej przez pozostate catkowite dochody, wycenia sie w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
Do kategorii aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy Spétka
klasyfikuje udzielone pozyczki niespetniajgce testu umownych przeptywodw pienieznych.
Zysk lub strate z wyceny tych aktywoéw do wartosci godziwej ujmuje sie w wyniku finansowym.
ZAPRZESTANIE UJIMOWANIA
Aktywa finansowe wytacza sie z ksigg rachunkowych, w sytuacji gdy:

e prawa do uzyskania przeptywéw pienieznych z aktywéw finansowych wygasty, lub

e prawa do uzyskania przeptywoéw pienieznych z aktywéw finansowych zostaty przeniesione a
Spotka dokonata przeniesienia zasadniczo catego ryzyka i wszystkich pozytkéw z tytutu ich
wtasnosci.

10.4. Wycena do wartosci godziwej

Spotka ustala wartosé godziwg instrumentéw finansowych takich jak pozyczki udzielone klasyfikowane
do kategorii wycenianych w wartosci godziwej na kazdy dzien bilansowy.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
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Wartos¢ godziwa jest rozumiana jako cena, ktéra bytaby otrzymana ze sprzedazy sktadnika aktywoéw,
badZ zaptacona w celu przeniesienia zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwyktych warunkach
zbycia sktadnika aktywéw miedzy uczestnikami rynku na dzien wyceny w aktualnych warunkach
rynkowych. Wycena wartosci godziwej opiera sie na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy sktadnika
aktywoéw lub przeniesienia zobowigzania odbywa sie albo:

e nagtéwnym rynku dla danego sktadnika aktywow badz zobowigzania,

e wprzypadku braku gtéwnego rynku, na najkorzystniejszym rynku dla danego sktadnika aktywow
lub zobowigzania.

Zaréwno gtéwny, jak i najbardziej korzystny rynek muszg by¢ dostepne dla Spoétki.

Wartos¢ godziwa sktadnika aktywoéw lub zobowigzania jest mierzona przy zatozeniu, ze uczestnicy rynku
przy ustalaniu ceny sktadnika aktywéw lub zobowigzania dziatajg w swoim najlepszym interesie
gospodarczym.

Wycena wartosci godziwej sktadnika aktywéw niefinansowych uwzglednia zdolno$¢ uczestnika rynku do
wytworzenia korzysci ekonomicznych poprzez jak najwieksze i najlepsze wykorzystanie sktadnika
aktywoéw lub jego zbycie innemu uczestnikowi rynku, ktéry zapewnitby jak najwieksze i jak najlepsze
wykorzystanie tego sktadnika aktywoéw.

Spoétka stosuje techniki wyceny, ktére s3 odpowiednie do okolicznosci i w przypadku ktérych sg dostepne
dostateczne dane do wyceny wartosci godziwej, przy maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich
obserwowalnych danych wejsciowych i minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych
wejsciowych.

Wszystkie aktywa oraz zobowiazania, ktére sg wyceniane do wartosci godziwej lub ich warto$¢ godziwa

jest ujawniana w sprawozdaniu finansowym sg klasyfikowane w hierarchii wartosci godziwej w sposéb

opisany ponizej na podstawie najnizszego poziomu danych wejsciowych, ktéry jest istotny dla wyceny do

wartosci godziwej traktowanej jako catos¢:

- Poziom 1 - Notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnym rynku dla identycznych aktywéw
lub zobowiazan,

- Poziom 2 - Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy poziom danych wejsciowych, ktéry jest istotny dla
wyceny do wartosci godziwej jako catosci jest bezposrednio badz posrednio obserwowalny,

- Poziom 3 - Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy poziom danych wejsciowych, ktéry jest istotny dla
wyceny do wartosci godziwej jako catosci jest nieobserwowalny.

Na kazda date bilansowa, w przypadku aktywéw i zobowigzan wystepujacych na poszczegdlne daty
bilansowe w sprawozdaniu finansowym Spétka ocenia, czy miaty miejsce transfery miedzy poziomami
hierarchii poprzez ponowng ocene klasyfikacji do poszczegdlnych pozioméw, kierujac sie istotnoscia
danych wejsSciowych znajnizszego poziomu, ktéry jest istotny dla wyceny do wartosci godziwej
traktowanej jako catosc.

10.5. Utrata wartosci aktywow finansowych

Spétka dokonuje oceny oczekiwanych strat kredytowych zwigzanych zinstrumentami dtuznymi
wycenianymi wedtug zamortyzowanego kosztu, niezaleznie od tego, czy wystapity przestanki utraty
wartosci.

W przypadku naleznosci z tytutu udzielonych poreczen, Spétka stosuje uproszczone podejscie i wycenia
odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym
okresie zycia naleznosci przy uzyciu macierzy rezerw. Spdétka wykorzystuje swoje dane historyczne
dotyczace strat kredytowych, skorygowane w stosownych przypadkach o wptyw informacji dotyczacych

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
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przysztosci. W celu ustalenia oczekiwanych strat kredytowych naleznosci z tytutu poreczen oraz
pozostate naleznosci pogrupowane zostaty na podstawie podobienstwa charakterystyki ryzyka
kredytowego. Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci przez Spoétke, inne kryteria jak na
przyktad segregacja geograficzna nie majg zastosowania. Co do zasady, przeterminowane naleznosci z
tytutu poreczen oraz pozostate naleznosci sa usuwane z ksigg w przypadku stwierdzenia braku mozliwosci
ich skutecznej egzekucji (np. poprzez postawienie komornicze o bezskutecznosci egzekucji).

W przypadku pozostatych aktywéw finansowych (pozyczki udzielone), Spotka wycenia odpis na
oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej 12-miesiecznym oczekiwanym stratom kredytowym.
Spoétka kalkuluje oczekiwane straty kredytowe dotyczace pozyczek jako réznica miedzy przeptywami
pienieznymi wynikajacymi z podpisanych umoéw a przeptywami pienieznymi, ktére jednostka spodziewa
sie otrzymad. Pozyczki zaklasyfikowane s3 jako instrumenty niskiego ryzyka. Jezeli ryzyko kredytowe
zwigzane zdanym instrumentem finansowym znacznie wzrosto od momentu poczatkowego ujecia, Spétka
wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe z tytutu instrumentu finansowego w kwocie réwnej
oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia.

Spoétka ocenia, ze ryzyko kredytowe zwigzane z danym instrumentem finansowym znacznie wzrosto od
dnia jego poczatkowego ujecia w przypadku, gdy opdznienie w sptacie przekroczy 30 dni.

Jednoczesnie, Spotka ocenia, ze niewykonanie zobowigzania przez dtuznika nastepuje w przypadku gdy
opdéznienie w sptacie przekroczy 90 dni.

Jesli zwigzane ze sktadnikiem aktywéw finansowych przeptywy pieniezne wynikajagce z umowy byty
renegocjowane lub modyfikowane i nie zaprzestano ujmowania sktadnika aktywéw finansowych,
kazdorazowo Spotka dokonuje oceny, czy nastgpit znaczny wzrost ryzyka kredytowego zwigzanego
zdanym instrumentem finansowym poprzez poréwnanie: ryzyka niewykonania zobowigzania na dzien
sprawozdawczy (na podstawie zmodyfikowanych warunkéw umowy) oraz ryzyka niewykonania
zobowigzania w momencie poczatkowego ujecia (na podstawie pierwotnych, niezmodyfikowanych
warunkéw umowy). W przypadku stwierdzenia, ze nastapit znaczny wzrost ryzyka kredytowego Spoétka
wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe z tytutu instrumentu finansowego w kwocie réwnej
oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia.

10.6. Naleznosci z tytutu udzielonych poreczen oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu udzielonych poreczen sg ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglednieniem odpisu na oczekiwane straty kredytowe w catym okresie zycia.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ naleznosci jest ustalana
poprzez zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywéw pienieznych do wartosci biezacej,
przy zastosowaniu stopy dyskontowe] odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza
w czasie. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie naleznosci
w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe.

Zaliczki sa prezentowane zgodnie z charakterem aktywow, do jakich sie odnoszg - odpowiednio jako
aktywa trwate lub obrotowe, zaliczki zwigzane z nabywane gruntami prezentowane sg jako inne aktywa
niefinansowe.

Naleznosci budzetowe prezentowane sg w ramach pozostatych aktywéw niefinansowych, z wyjatkiem
naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych, ktére stanowig w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej odrebng pozycje.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
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10.7. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmuja $rodki pieniezne w banku
i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajagcym trzech
miesiecy.

Saldo srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w sprawozdaniu z przeptywéw pienieznych
sktada sie z okreslonych powyzej sSrodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow.

10.8. Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne sg ujmowane
wedtug wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne sg wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;j.

Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia sie koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub
pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane w zwigzku ze zobowigzaniem.

Przychody i koszty sg ujmowane w zysku lub stracie z chwilg usuniecia zobowigzania z bilansu, a takze
w wyniku rozliczenia metoda efektywnej stopy procentowe;j.

10.9. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania kréotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug wykazywane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

Inne zobowigzania finansowe (w tym kredyty i pozyczki) wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu
przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowe;j.

Spoétka wytacza ze swojego bilansu zobowigzanie finansowe, gdy zobowiazanie wygasto - to znaczy, kiedy
obowigzek okreslony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wygast.

Pozostate zobowigzania niefinansowe obejmuja w szczegélnosci zobowigzania wobec urzedu
skarbowego z tytutu podatku od towaréw i ustug. Pozostate zobowigzania niefinansowe ujmowane s3
w kwocie wymagajacej zaptaty.

10.10. Modyfikacja zobowiazan finansowych i zmiana oczekiwanych przeptywoéw
pienieznych z zobowiazan finansowych

Przeptywy pieniezne dotyczace zobowigzania finansowego moga ulec zmianie na skutek zmiany
warunkéw umownych lub oczekiwan w zakresie szacowanych przeptywéw pienieznych na potrzeby
wyceny zobowigzania finansowego zamortyzowanym kosztem.

ZMIANA WARUNKOW UMOWNYCH

W przypadku zmiany warunkéw umownych zobowigzania finansowego Spotka analizuje, czy modyfikacja
przeptywéw pienieznych miata charakter istotny, czy tez nie. Spétka stosuje zaréwno kryterium ilosciowe
jak ijakosciowe w celu zidentyfikowania istotnej modyfikacji prowadzacej do zaprzestania ujmowania
istniejacego zobowigzania finansowego.

Zaistotng modyfikacje Sp6tka uznaje zmiane zdyskontowanej wartosci biezacej przeptywdw pienieznych
wynikajacych z nowych warunkéw, w tym wszelkich ptatnosci dokonanych, pomniejszonych o ptatnosci
otrzymane i zdyskontowanych przy zastosowaniu pierwotnej efektywnej stopy procentowej, o nie mniej
niz 10% od zdyskontowanej wartosci biezacej pozostatych przeptywodw pienieznych z tytutu pierwotnego
zobowigzania finansowego.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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Niezaleznie od kryterium ilosciowego, modyfikacja zostaje uznana za istotng w nastepujacych
przypadkach:

a) przewalutowanie zobowiazania finansowego, o ile nie zostato to z gory okreslone w warunkach
umowy,

O

) zamiana kredytodawcy,

) istotne wydtuzenie okresu finansowania w stosunku do pierwotnego okresu finansowania,

o 0O

) zmiana stopy procentowej ze zmiennej na statg i na odwrét,
e) zmiana formy prawnej/rodzaju instrumentu finansowego.

Istotng modyfikacje zobowigzania finansowego Spétka ujmuje jako wygasniecie pierwotnego
zobowigzania finansowego i ujecie nowego zobowigzania finansowego.

W przypadku modyfikacji warunkéw umownych zobowigzania finansowego, ktéra nie powoduje
zaprzestania ujmowania istniejgcego zobowigzania, zysk lub strate ujmuje sie niezwtocznie w wyniku
finansowym. Zysk lub strate oblicza sie jako réznice pomiedzy wartoscig biezacg zmodyfikowanych
ioryginalnych przeptywéw pienieznych, zdyskontowanych z zastosowaniem oryginalnej efektywnej
stopy procentowej zobowigzania.

ZMIANA OCZEKIWANYCH PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

W przypadku zobowigzan finansowych o zmiennej stopie okresowe przeszacowanie przeptywow
pienieznych majace odzwierciedla¢ zmiany rynkowych stép procentowych skutkuje zmiang efektywnej
stopy procentowe;.

W przypadku gdy Spoétka zmienia oszacowania co do ptatnosci z tytutu zobowiazania finansowego
(z wytaczeniem zmian dotyczacych modyfikacji umownych przeptywow pienieznych), dokonywana jest
korekta wartosci bilansowej zobowiazania finansowego tak, aby wartos$¢ ta odzwierciedlata rzeczywiste i
zmienione oszacowane przeptywy pieniezne wynikajace z umowy. Spétka ustala wartosé bilansowa
zobowigzania finansowego wedtug zamortyzowanego kosztu jako warto$¢ biezgcg szacowanych
przysztych przeptywoéw pienieznych wynikajacych z umowy, ktére sg dyskontowane wedtug pierwotnej
efektywnej stopy procentowej instrumentu finansowego. Réznica w wycenie jest ujmowana jako
przychody lub koszty w wyniku finansowym.

10.11. Przychody

10.11.1 Przychody z tytutu udzielonych poreczen

Przychody sg wptywami korzysci ekonomicznych danego okresu, powstatymi w toku zwyklej dziatalnosci
gospodarczej Spoétki, ktére skutkujg zwiekszeniem kapitatu wtasnego w inny sposéb niz wynikajacy
zwptat udziatowcéw. Do przychodéw z dziatalnosci operacyjnej Spotka zalicza przychody z tytutu
udzielonych poreczen, ujmowane zgodnie z MSSF 15. Zgodnie z zawartymi umowami wynagrodzenie za
ustugi poreczen ustalane jest w kwartalnych okresach rozliczeniowych. Na kazdy dzien bilansowy Spétka
ujmuje przychdéd nalezny za dany okres, obliczony zgodnie z warunkami okreslonymi w umowach
zawartych z kontrahentami.

10.11.2 Odsetki od pozyczek wycenianych w zamortyzowanym koszcie

Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane sukcesywnie w miare ich naliczania (z uwzglednieniem metody
efektywnej stopy procentowej, stanowigcej stope dyskontujacg przyszte wptywy pieniezne przez
szacowany okres Zycia instrumentéw finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej netto danego
sktadnika aktywow finansowych.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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10.12. Podatki

10.12.1 Podatek biezgcy

Zobowiazania i naleznosci z tytutu biezacego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia sie
w wysokosci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od
organéw podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktore prawnie
lub faktycznie juz obowigzywaty na dzien bilansowy.

10.12.2 Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metoda zobowigzan
bilansowych w stosunku do réznic przejSciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscia
podatkowg aktywoéw i zobowigzan a ich wartoscia bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic
przejsciowych:

e zwyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia
wartoscifirmy lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywéw badz zobowigzania przy transakcji nie
stanowigcej potaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie majacej wptywu ani na zysk lub
strate brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowsa oraz

e w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych
lub stowarzyszonych i udziatéw we wspdlnych przedsiewzieciach - z wyjatkiem sytuacji, gdy
terminy odwracania sie réznic przejéciowych podlegaja kontroli inwestora i gdy prawdopodobne
jest, iz w dajacej sie przewidzieé przysztosci réznice przejsSciowe nie ulegng odwréceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane s3 w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic
przejsciowych, jak rowniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych
przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakie] jest prawdopodobne, Ze zostanie osiggniety
dochéd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzystaé ww. réznice, aktywa i straty:

e 7 wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczace ujemnych réznic
przej$ciowych powstajg w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywéw badz zobowigzania
przy transakcji nie stanowiacej potaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie majg wptywu ani
na zysk lub strate brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate podatkowg oraz

e w przypadku ujemnych réznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych oraz udziatéw we wspdlnych przedsiewzieciach, sktadnik aktywow z tytutu
odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest
prawdopodobne, iz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci ww. réznice przejsciowe ulegng
odwrdceniu i osiggniety zostanie dochéd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie
ujemnych réznic przejsciowych.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzieh
bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu
do opodatkowania wystarczajacego do cze$ciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw
z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywoéw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do wysokosci
odzwierciedlajacej prawdopodobienstwo osiggniecia w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktore
pozwola na odzyskanie tego sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg
z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan beda obowigzywaé w okresie, gdy
sktadnik aktywoéw zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujace na dzien bilansowy lub takie, ktérych obowigzywanie
W przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub stratg jest ujmowany poza zyskiem
lub stratg: w innych catkowitych dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach
lub bezposrednio w kapitale wtasnym dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wtasnym.

Spoétka kompensuje ze sobg aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut
prawny do przeprowadzenia kompensat naleznosci ze zobowigzaniami z tytutu biezagcego podatku
iodroczony podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym podatnikiem i tym samym organem
podatkowym.

10.12.3 Niepewnos¢ zwigzana z ujmowaniem podatku dochodowego

Jezeli w ocenie Spoétki jest prawdopodobne, ze podejscie Spétki do kwestii podatkowej lub grupy kwestii
podatkowych bedzie zaakceptowane przez organ podatkowy, Spétka okresla dochdd do opodatkowania
(strate podatkowg), podstawe opodatkowania, niewykorzystane straty podatkowe, niewykorzystane ulgi
podatkowe istawki podatkowe z uwzglednieniem podejécia do opodatkowania planowanego lub
zastosowanego w swoim zeznaniu podatkowym. Oceniajac to prawdopodobienstwo, Spotka przyjmuje, ze
organy podatkowe uprawnione do skontrolowania i zakwestionowania sposobu traktowania
podatkowego przeprowadzg taka kontrole i bedg miaty dostep do wszelkich informacji.

Jezeli Spotka stwierdzi, ze nie jest prawdopodobne, ze organ podatkowy zaakceptuje podejscie Spotki do
kwestii podatkowej lub grupy kwestii podatkowych, wéwczas Spotka odzwierciedla skutki niepewnosci w
ujeciu ksiegowym podatku w okresie, w ktérym to ustalita. Spétka ujmuje zobowigzanie z tytutu podatku
dochodowego z wykorzystaniem jednej z dwdch nizej wymienionych metod, w zaleznosci od tego, ktéra z
nich lepiej odzwierciedla sposéb, w jaki niepewnos$¢ moze sie zmaterializowac:

e Spoétka okresla najbardziej prawdopodobny scenariusz - jest to pojedyncza kwota sposréd
mozliwych wynikéw lub

e Spoétka ujmuje wartosé¢ oczekiwang - jest to suma kwot wazonych prawdopodobieristwem
spos$rod mozliwych wynikéw.

10.13. Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez
$rednig wazona liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym.

11. Przychody i koszty

11.1. Przychody z tytutu poreczen i odsetek

rok zakonczony rok zakonczony
dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
Odsetki od pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym wyceniane 2239 3044
wg zamortyzowanego kosztu lub w wartosci godziwej
Odsetki od pozyczek udzielonych jednostkom pozostatym wyceniane wg ) )
zamortyzowanego kosztu lub w wartosci godziwej
Przychody z tytutu udzielonych poreczen 13708 10435
Przychody z tytutu poreczen i odsetek razem 15947 13479

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.

26



Cavatina Sp.zo.0.

Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN)

11.2. Koszty z tytutu poreczen i odsetek

Odsetki od kredytéw i pozyczek otrzymanych od jednostek powigzanych
Odsetki od kredytéw i pozyczek otrzymanych od jednostek pozostatych
Koszty z tytutu otrzymanych poreczen

Koszty z tytutu odsetek i poreczen razem

11.3. Koszty wedtug rodzajéw - koszty ogélnego zarzadu

Amortyzacja

Materiaty i energia

Ustugi obce

Podatki i optaty

Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia na rzecz pracownikow
Pozostate koszty

Koszty ogdlnego zarzadu razem

11.4. Dywidendy otrzymane

W obu okresach sprawozdawczych Spoétka nie otrzymata dywidend.

11.5. Pozostate przychody (koszty) operacyjne

Zaniechany projekt inwestycyjny
Pozostate

Pozostate przychody (koszty) operacyjne razem

11.6. Pozostate przychody (koszty) finansowe

Dodanie i (ujemne) réznice kursowe
Prowizje oraz pozostate odsetki
Odpis aktualizujacy pozyczki udzielone

Pozostate przychody (koszty) finansowe razem

12. Podatek dochodowy

12.1. Obciazenie podatkowe

rok zakonczony rok zakoniczony
dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
4729 3248
16 18
4745 3266
rok zakoriczony rok zakoriczony
dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
106 148
38 26
13 13
3 12
160 199
rok zakonczony rok zakoniczony
dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
(286) (10018)
(133) (286)
(419) (10 304)
rok zakonczony rok zakonczony
dnia 31 grudnia  dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
285 (30)
(112) 4
- (10 684)
274 (10710)

Gtéwne sktadniki obcigzenia podatkowego za rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku oraz za rok

zakonczony 31 grudnia 2024 roku przedstawiaja sie nastepujaco:

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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rok zakonczony rok zakonczony
dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
Biezqcy podatek dochodowy (2025) (1553)
Biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego (2025) (1553)
Odroczony podatek dochodowy 443 1442

Zwiazany z powstaniem i odwrdceniem sie réznic przejsciowych (bilansowa
. . 443 1442

zmiana aktywa i rezerwy na podatek odroczony)

Obciazenie podatkowe wykazane w zysku lub stracie (1582) (111)

12.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Uzgodnienie podatku dochodowego od zysku /(straty) brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej
stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej Spoétki za
rok zakonczony 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku przedstawia sie nastepujaco:

rok zakonczony rok zakonczony

dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia

2025 roku 2024 roku

Zysk (strata) brutto za dany rok wykazany w rachunku wynikéw 147 941 94569
?;;iklwane obcigzenie zysku brutto podatkiem dochodowym (wg stawki 28109 17 968
Podatek dochodowy wykazany w rachunku wynikéw 1582 111
Réznica, w tym: 26527 17857
Whynikajaca z réznic trwatych (86) (2234)
Podatek odroczony od wyceny udziatéw, od ktoérej nie powstajg rdéznice 26613 20091

przejsciowe

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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12.3. Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

SPRAWOZDANIE Z SYTUACIJI SPRAWOZDANIE Z

FINANSOWE)J CALKOWITYCH DOCHODOW
. , rok zakonczony rok zakonczony
gégguﬁgzz gégfﬁ:&g dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
REZERWA
z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Wycena udziatéw metoda praw wtasnosci - - - -
Wycena pozyczek i kredytéw wedtug 1861 1934 (73) 691
zamortyzowanego kosztu
Dodatnie réznice kursowe 31 - 31 (1)
Pozostate 881 363 518 363
Kompensata aktywa z rezerwg z tytutu
odroczonego podatku dochodowego (2773) (2297) (476) (1053)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku ) ) ) )
dochodowego
AKTYWA
z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Wycena pozyczek i kredytéw wedtug 3904 3007 897 616
zamortyzowanego kosztu
Rezerwy na koszty 1915 1903 12 1903
Pozostate 11 16 10 (24)
Kompensata aktywa z rezerwg z tytutu
odroczonego podatku dochodowego (2773) (2297) (476) (1053)
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 3057 2629 443 1442
dochodowego
Obcigzenie z tytutu odroczonego podatku dochodowego (443) 1442

Na dzien bilansowy nie ma nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego od strat podatkowych.
Nierozpoznana rezerwa z tytutu podatku odroczonego od wyceny udziatéw metoda praw wtasnosci
wynosi: 159 614 tys. PLN na koniec 2025 roku oraz 147 402 tys. PLN na koniec 2024 roku.

13. Zysk przypadajacy na jeden udziat

Zysk podstawowy przypadajacy na jeden udziat oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajacego na udziatowcéw Spéitki przez srednig wazona liczbe wydanych udziatéw zwyktych
wystepujacych w ciggu okresu.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jeden udziat oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajacy na udziatowcow przez srednig wazong liczbe wydanych udziatow zwyktych wystepujacych
w ciggu okresu skorygowang o Srednig wazong liczbe udziatéw zwyktych, ktére zostatyby wydane na
konwersji wszystkich rozwadniajacych potencjalnych instrumentow kapitatowych w udziaty zwykte.

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczqce sredniej wazonej liczby udziatéw, ktére postuzyty do wyliczenia
podstawowego i rozwodnionego zysku na jeden udziat:

rok zakonczony rok zakonczony

dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia

2025 roku 2024 roku

Sre.dnla wazona liczba wydanych ud.Z|a+ow zwykiych zastosowana do 3886083 3886083
obliczenia podstawowego zysku na jedng akcje

Srednia wazona liczba wydanych udziatéw zwyktych zastosowana do 3886083 3886083

obliczenia rozwodnionego zysku na jedna akcje

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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W okresie miedzy dniem bilansowym a dniem sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie
wystapity zadne transakcje dotyczace udziatéw zwyktych lub potencjalnych udziatéw zwyktych

wptywajace na wysokosc zysku przypadajacego na jeden udziat.

14. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

W dniu 18 stycznia 2024 roku Zgromadzenie Wspélnikéw podjeto uchwate, na mocy ktérej na wyptate
dywidendy z kapitatu zapasowego Spétki przeznaczono kwote 8 500 tys. PLN.

Dnia 7 kwietnia 2025 roku Zgromadzenie Wspélnikow podjeto uchwate, na mocy ktérej na wyptate
dywidendy z kapitatu zapasowego Spétki przeznaczono kwote 1 500 tys. PLN.

Dnia 30 czerwca 2025 roku Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate, na mocy ktérej na wyptate
dywidendy z zysku osiggnietego w roku 2024 przeznaczono kwote 10 000 tys. PLN.

Na dzien bilansowy publikacji niniejszego sprawozdania Spétka wyptacita udziatowcom 595 tys. PLN

zadeklarowanej dywidendy.

15. Inwestycje w jednostkach zaleznych i wspétkontrolowanych

Udziaty wyceniane metodqg praw wtasnosci 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Inwestycje w jednostkach zaleznych 1137726 996 146
Inwestycje w jednostkach wspotkontrolowanych 5046 1252
Razem 1142772 997 398
Inwestycje w jednostkach zaleznych 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Cavatina Group S.A. 1107704 964081
Pensieri di Cavatina srl 28747 31069
Globiana Sp.z o.0. nd -
Cavare S.A. 1195 905
Pozostate 80 91
Razem inwestycje w jednostki zalezne 1137726 996 146
Inwestycje w jednostkach wspétkontrolowanych 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Ithaca di Cavatina LLC 1605 1252
Fertilita Sp. z 0.0. 3441 -
Razem inwestycje w jednostki wspétkontrolowane 5046 1252
Razem inwestycje 1142772 997 398
Inwestycje w jednostkach zaleznych 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Wartosc udziatow na 01.01. 996 146 889819
Nabycie udziatow 1510 587
Emisja akcji w jednostce zaleznej (nota 19.2.) 75798 -
Udziat w zyskach jednostek zaleznych wycenianych metody praw 64272 105 740
wtasnosci

Wartosc udziatow na 31.12. 1137726 996 146
Inwestycje w jednostkach wspétkontrolowanych 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Wartos¢ udziatéw na 01.01. 1252 1423
Nabycie udziatow 4364 -
Udziatw zysk{a'ch jedn. wspétkontrolowanych wycenianych metoda (570) (171)
praw wtasnosci

Wartosc udziatéw na 31.12. 5046 1252

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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16. Pozostate aktywa
16.1. Pozyczkiudzielone
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Pozyczki udzielone jednostkom powigzanym 46 922 46520
Razem 46 922 46 520
- krétkoterminowe - -
- dtugoterminowe 46922 46520

Zadna z udzielonych pozyczek nie jest przeterminowana ani nie nastapita istotna utrata ich wartosci.
W odniesieniu do odpisu z tytutu udzielonych pozyczek Zarzad skalkulowat odpis aktualizujacy przy
zastosowaniu metody oczekiwanych strat kredytowych zgodnie z zapisami MSSF 9 i ustalit, ze wartos¢
odpisu jest nieistotna i odstgpit od jego ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Wysokos$¢ oprocentowania pozyczek ksztattowana jest przez marze powiekszong o WIBOR/EURIBOR.
Terminy sptat przypadajg w latach 2027 - 2030. Na udzielonych pozyczkach nie zostato ustanowione
zabezpieczenie.

POZYCZKI UDZIELONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Naleznos¢ z Naleznos¢ z
Pozyczkobiorca Waluta tytutu pozyczek tytutu pozyczek w Oprocentowanie Termin sptaty
w walucie PLN

Borgo di Vitignano EUR 1720 7271 EURIBOR + marza 30.12.2030
Cava Jet Sp.zo.o. PLN - 72 WIBOR + marza* 17.04.2030
Cavatina Art GmbH EUR 366 1546 EURIBOR + marza 07.07.2030
Cavatina Group S.A. PLN - 37 WIBOR + marza* 22.07.2028
Pensieri di Cavatina srl EUR 195 826 EURIBOR + marza* 15.01.2029
Recap SPV 3Sp.zo.0. PLN - 35 WIBOR + marza* 20.04.2028
RESI CAPITALS.A. PLN - 28132 WIBOR + marza* 30.06.2029
RESI CAPITALS.A. PLN - 9003 WIBOR + marza* 28.09.2027
Razem warto$c¢ brutto 46 922

*Spétka udziela pozyczek oprocentowanych w wysokosci wyzszej z dwdch - stata stopa procentowa bqdz stopa procentowa na bazie indeksu
WIBOR lub EURIBOR powiekszonego o marze.

POZYCZKI UDZIELONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2024 ROKU

Naleznos¢ z Naleznos¢ z
Pozyczkobiorca Waluta tytutu pozyczek tytutu pozyczek w Oprocentowanie Termin sptaty
w walucie PLN

ReCap SPV 3Sp, zo.o. PLN - 33 WIBOR + marza* 20.04.2026
Globiana Sp. zo.o. PLN - 183 WIBOR + marza* 01.06.2027
Globiana Sp.zo.o. PLN - 2936 WIBOR + marza* 12.08.2026
Globiana Sp. zo.o. PLN - 12 009 WIBOR + marza* 08.11.2026
Resi Capital S.A. PLN - 27017 WIBOR + marza* 30.06.2029
Cavatina Group S.A. PLN - 35 WIBOR + marza* 22.07.2028
Resi Capital S.A. PLN 8434 WIBOR + marza* 28.09.2027
Pensieri di Cavatina SRL EUR 147 629 EUROIBOR +marza* 15.01.2029
Cavatina Holding S.A. usD 1503 6166 Average SOFR + marza 01.10.2029
Cavatina Holding S.A. PLN - 206 WIBOR + marza* 03.10.2027
Globiana Sp. zo.o. PLN 399 WIBOR + marza* 05.12.2027
Razem wartosc brutto - 58047

Odpis aktualizujacy pozyczki (11527)

Razem wartos¢ netto 46 520

*Spétka udziela pozyczek oprocentowanych w wysokosci wyzszej z dwdch - stata stopa procentowa bqdz stopa procentowa na bazie indeksu
WIBOR lub EURIBOR powiekszonego o marze.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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16.2. Pozostate aktywa niefinansowe

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Naleznosci budzetowe 209 5
Zaliczki na zakup gruntéw 3993 -
Inne aktywa niefinansowe 466 468
Koszty produkgji filmowych 15 698 3995
Razem 20 366 4468
- krétkoterminowe 676 475
- dtugoterminowe 19 690 3993

17. Naleznosci z tytutu udzielonych poreczen oraz naleznosci
handlowe i pozostate

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Naleznosci od jednostek powigzanych z tytutu udzielonych gwarancji i

X 6870 5214
poreczen
Naleznosci handlowe oraz inne naleznosci 11 3
Naleznosci ogotem (netto) 6881 5217
Odpis z tytutu utraty wartosci - -
Naleznosci brutto 6881 5217

Zarzad Spoétki przeanalizowat ryzyko kredytowe dla w/w naleznosci, wykorzystujagc m.in. do tego celu
model oczekiwanych strat kredytowych. Zgodnie z w/w modelem oczekiwane straty kredytowe sa
nieistotnej wartosci.

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w punkcie 25.

18. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku sa oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysokoéé
zalezy od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krotkoterminowe sa
dokonywane na rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego
zapotrzebowania Grupy na S$rodki pieniezne i sg oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stop
procentowych. Warto$¢ godziwa Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 31 grudnia 2025 roku
wynosi 437 tysiecy PLN (31 grudnia 2024 roku: 294 tysiecy PLN).

Saldo srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w sprawozdaniu z przeptywéw pienieznych
sktadato sie z nastepujacych pozycji:

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Srodki pieniezne w banku i w kasie 437 294
Lokaty krotkoterminowe - -
Razem 437 294

19. Kapitat podstawowy oraz pozostate kapitaty

19.1. Kapitat podstawowy

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku kapitat podstawowy Spétki wynosit
194 304 150 ztotych i byt podzielony na 3 886 083 udziaty o wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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Na dzien bilansowy struktura wtasnosci kapitatu podstawowego Spoétki byta nastepujaca:
Wartos¢ nominalna

llos¢ udziatéw llos¢ gtosow . .
jednego udziatu
Udziatowiec Michat Dziuda 3575 196,00 3575 196,00 50zt
Pozostali udziatowcy 310887,00 310887,00 50zt
Razem 3886 083,00 3886 083,00

19.2. Opcja PUT w jednostce zaleznej

W dniu 22 grudnia 2025 roku Spétka zmniejszyta do 70% udziat w jednostce zaleznej Resi Capital S.A.
w zwigzku z podjeciem uchwaty przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spoétki Resi Capital S.A.
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki, poprzez emisjg 16.350.000 nowych akgji serii C, z
wytaczeniem prawa poboru dotychczasowego akcjonariusza, o wartosci nominalnej 1 PLN oraz wartosci
emisyjnej 12,23 PLN kazda. Nowe akcje zostaty w catosci objete przez podmiot kontrolowany przez
fundusz Fidera Vecta - Forum 124 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Krakowie.

W zwigzku z w/w transakcja rozpoznane zostato na dzien bilansowy 75 min PLN zysku z tytutu wyceny
udziatébw metoda praw witasnosci Resi Capital S.A w udziale przypadajgcym dla Spéiki.
Opcja PUT nie jest wykonalna w dowolnym momencie, zgodnie z postanowieniami umowy inwestycyjnej,
udziatowiec mniejszodciowy jest uprawniony do zadania odkupu posiadanych przez niego udziatéw
wytacznie w Scisle okreslonych przypadkach takich jak razace naruszenie postanowien umowy
inwestycyjnej przez Grupe lub brak realizacji wyjscia kapitatowego udziatowca mniejszo$ciowego
w uzgodnionym przez strony horyzoncie inwestycyjnym.

Cena wykonania opcji PUT jest okreslona zgodnie z formutg cenowa zapewniajgcy udziatowcowi
mniejszosciowemu ochrone przed spadkiem wartosci inwestycji (down-side protection), gwarantujac
jedynie minimalny oczekiwany przez niego poziom zwrotu. Bazowe oczekiwanie inwestycyjne udziatowca
mniejszoSciowego zaktada osiggniecie istotnie wyzszej stopy zwrotu poprzez realizacje wartosci udziatéw
w ramach uzgodnionego wyjsécia kapitatowego, a nie poprzez wykonanie opcji PUT. Ekonomiczne
prawdopodobienstwo realizacji opcji PUT jest w ocenie Grupy nikte ze wzgledu na wyzszg wartos¢
godziwg udziatéw mniejszosciowych niz potencjalna cena odkupu wynikajaca z formuty cenowej oraz
oczekiwania co do prawdopodobnego ksztattowania sie tej relacji w przysztosci. Spotka dokonata analizy
instrumentu finansowego w postaci opcji PUT i pomimo wartosci godziwej udziatéw mniejszosciowych
przewyzszajacej biezagca cene wykonania opcji PUT, Spétka nie rozpoznata w swoim sprawozdaniu z
sytuacji finansowej aktywa z tyt. wyceny opcji PUT ze wzgledu na nikte prawdopodobienstwo realizacji
tego aktywa poprzez wptyw korzysci ekonomicznych do Spétki.

20. Zadtuzenie

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
Pozyczki i kredyty od jednostek niepowiazanych - -

Pozyczki od jednostek powigzanych 72 646 54199
Zadtuzenie razem 72646 54199
- w tym czesé dtugoterminowa 42587 16 740
- w tym czesc krotkoterminowa 30059 37459

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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POZYCZKI OTRZYMANE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH NA DZIEN 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Zobowiazanie

Pozyczkodawca Waluta (w tys. PLN) Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenia
Cavatina Group S.A. EUR 37451 Euribor + marza 11.08.2028 brak
Udziatowiec PLN 3090 Wibor +marza 24.02.2026 brak
Udziatowiec PLN 26 969 Wibor + marza 24.02.2026 brak
Udziatowiec usb 2812 Average SOFR +marza 11.12.2029 brak
Resi GW Sp. zo.0. PLN 2324 Wibor + marza 14.11.2028 brak
Razem w tym: 72 646
- czes¢ dtugoterminowa 42587
- cze$¢ krotkoterminowa 30059

POZYCZKI OTRZYMANE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH NA DZIEN 31 GRUDNIA 2024 ROKU

Zobowiazanie

Pozyczkodawca Waluta (w tys. PLN) Oprocentowanie Terminsptaty Zabezpieczenia
Udziatowiec PLN 2711 Wibor + marza 31.12.2025 brak
Udziatowiec PLN 34748 Wibor + marza 31.12.2025 brak
Udziatowiec usb 9256 Average SOFR + marza 11.12.2029 brak
Pensieri Sp.z 0.0 PLN 65 Wibor + marza 04.01.2028 brak
Cavatina Group S.A. PLN 5259 Wibor + marza 11.08.2028 brak
Resi GW Sp.zo.0. PLN 2160 Wibor + marza 14.11.2028 brak
Razem w tym: 54199
- czes¢ dtugoterminowa 16 740
- cze$¢ krotkoterminowa 37 459

Po dniu bilansowym, do dnia podpisania sprawozdania za rok poprzedni, termin sptaty pozyczek
udzielonych przez udziatowca zostat przedtuzony o kolejny rok.

21. Zmiany zobowiazan wynikajacych z dziatalnosci finansowej

ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

1 stycznia zmiany wynikajgce Skt;(tk' z,m lan inne zmian 31 grudnia
2025  zdziatalnosci finansowej ursow y 2025
walutowych
Oprocentowane kredyty i 16740 26131 (284) . 42587
pozyczki (dtugoterminowe)
Oprocentowane kredyty i 37459 (7 400) - . 30059
pozyczki (krétkoterminowe)
Razem zobowiazania
wynikajace z dziatalnosci 54199 18731 (284) - 72 646
finansowe;j
ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2024 ROKU
1 stycznia zmiany wynikajqgce SkL;(tk' Zmian inne zmian 31 grudnia
2024 z dziatalnosci finansowej ursow y 2024
walutowych

Oprocentowane kredyty i 3227 13513 - - 16 740
pozyczki (dtugoterminowe)
Oprocentowane kredyty i 41357 (3898) - - 37459
pozyczki (krétkoterminowe)
Razem zobowiazania
wynikajace z dziatalnosci 44584 9615 - - 54199

finansowej

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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22. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Zobowigzania z tytutu poreczen wobec jednostek powigzanych - 314
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wobec jednostek powigzanych 97 6
Pozostate zobowigzania wobec jednostek powigzanych 19 904 10155
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug wobec jednostek pozostatych 52 122
Zobowigzania z tytutu niewyptaconej dywidendy 19320 8415
Zobowigzania publiczno-prawne 1 -
Zobowiazania z tytutu wynagrodzen 1 1
Pozostate zobowigzania 221 10238
Razem 39596 29251

- krotkoterminowe
- dtugoterminowe

39596

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w punkcie 25.

29251

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug sg nieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach 30 -

dniowych.

Zobowigzania z tytutu odsetek sg zazwyczaj rozliczane w okresach miesiecznych lub kwartalnych w ciggu

catego roku obrotowego.

23. Przyczyny wystepowania réznic pomiedzy zmianami wynikajacymi ze
sprawozdania z sytuacji finansowej niektorych pozycji oraz zmianami
wynikajagcymi ze sprawozdania z przeptywow pienieznych

ZOBOWIAZANIA:

Bilansowa zmiana stanu zobowigzan krétko i dtugoterminowych
Zmiana stanu kredytow i pozyczek krotko- i dtugoterminowych
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu podatku dochodowego

Woyptacona (niewyptacona) dywidenda

Zmiana stanu zobowiazan w sprawozdaniu z przeptywoéw

pienieznych

ODSETKI Z TYTULU POZYCZEK | KREDYTOW:

Naliczone odsetki od pozyczek udzielonych
Otrzymane odsetki od pozyczek udzielonych
Naliczone odsetki od kredytow i pozyczek
Zaptacone odsetki od kredytéw | pozyczek

Razem odsetki z tytutu pozyczek i obligacji w sprawozdaniu

z przeptywoéw pienieznych
POZOSTALE KOREKTY:

Wycena bilansowa instrumentéw finansowych w walutach obcych
Odpisy aktualizujace wartos¢ udzielonych pozyczek i innych aktywoéw

Razem pozostate korekty w sprawozdaniu z przeptywéw

pienieznych

rok zakonczony rok zakonczony
dnia 31 grudnia dnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
29050 27 664
(18 447) (9613)
(260) (55)
(10905) (8415)
(562) 9581
rok zakonczony dnia rok zakonczony
31 grudnia 2025 dnia 31 grudnia
roku 2024 roku
(2239) (3044)
154 222
4729 3248
(67) (5)
2577 421
rok zakonczony dnia rok zakonczony
31 grudnia 2025 dnia 31 grudnia
roku 2024 roku
(313) 63
2703 10 164
2390 10227

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na

stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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24. Zobowigzania warunkowe

24.1. Zobowiazania zabezpieczone na majatku jednostki

Udziaty w spétkach, ktére pozyskaty finansowanie zewnetrzne na realizacje inwestycji komercyjnych

zostaty objete zastawem przez banki i instytucje udzielajgce finansowania.

24.2. Zobowiazania warunkowe, w tym réwniez udzielone przez jednostke gwarancje
i poreczenia, takze wekslowe

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE Z TYTUtU UDZIELONYCH PORECZEN NA DZIEN 31 GRUDNIA

2025 ROKU
Dtuznik EOdmIOt ud2|ela!§cy Ekspozycja Termin Przeznaczenie
inans./gwarancji
Cavatina Group S.A. Bank Nowy S.A. 29649 18.07.2043 poreczenie kredytu
Cavatina GW Sp. z o.0. Alior Bank S.A. 16128 15.06.2027 poreczenie kredytéw
Cavatina GW Sp. z o.0. BOS Bank S.A. 58795 25.08.2026 poreczenie kredytu
Cavatina GW Sp. zo.0. VeloBank S.A. 11882 21.08.2026 poreczenie kredytu
Cavatina GW Sp. z o.0. ING Bank $Iaski SA. 12580 25.01.2026 poreczenie kredytu
ING Bank Slaski S.A./ 25.01.2026/
Cavatina GW Sp. z o.0. PragmaGO 28389 31.07.2027 poreczenie faktoringu
. . 17.05.2026- poreczenie obligacji serii P2022, P2023,
CavatinaHolding SA. - 550634 159020 Pa024. M2024 2025, EUROL, G
CavatinaSPV 29Sp.zo.0. BPSS.A. 10625 25.10.2035 poreczenie kredytu inwestycyjnego
CavatinaSPV 3Sp.zo.0. Peac (Poland) Sp.z o.0. 1806 03.07.2027 poreczenie leasingu
CavatinaSPV 3 Sp.zo.0. BPS Leasing S.A. 56054 21.05.2035 poreczenie leasingu zwrotnego
Cavatina SPV 34 Sp.z 0.0. o 97880 30112026 Poreczenie obligacjiseriiA, B, C oraz
Jednostki niepowiazane pozyczki na zakup gruntu
CavatinaSPV 9Sp.zo.0. Jednostka niepowigzana 25508 27.11.2027 poreczenie obligacji
Cavatina Holding S.A. Jednostka niepowigzana 22094 17.12.2027 poreczenie pozyczki
CavatinaSPV 17 Sp.zo.0. Jednostka niepowigzana 161299 07.03.2027 poreczenie pozyczki
CavatinaSPV 20Sp.zo.0. Jednostka niepowigzana 10527 24.01.2026 poreczenie pozyczki
Fundacja Fiducia Jednostka niepowigzana 31 30.11.2026 poreczenie pozyczki
Ctank S.A. Jednostka niepowigzana 433 20.10.2026 poreczenie pozyczki
ReCap SPV 8 Sp.zo.o0. Jednostki niepowigzane 41573 28.05.2027 poreczenie pozyczki
ReCap SPV 18 Sp.z 0.0. Jednostka niepowigzana 12322 24.07.2026 poreczenie pozyczki
ReCap SPV 4 Sp.zo.o. Jednostka niepowiazana 71726 10.02.2027 poreczenie pozyczki
12.03.2027-
CavareS.A. Jednostki niepowiazane 7946 08.10.2028 poreczenie pozyczki
Resi Capital S.A. - 37617 19.02.2029 poreczenie obligacji serii D
ReCap SPV 6 Sp.zo.0. Jednostka niepowiazana 12202 12.05.2028 poreczenie obligacji serii A
ReCap SPV 8 Sp.zo.0. Jednostka niepowiazana 90064 28.05.2027 poreczenie obligacji serii A
ReCap SPV 15 Sp.z 0.0. Jednostka niepowiazana 21174 13.08.2027 poreczenie obligacji serii A
ReCap SPV 33 Sp.zo.0. Jednostka niepowiazana 16586 18.12.2027 poreczenie obligacji serii A
RAZEM 1405524
ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE Z TYTUtU UDZIELONYCH PORECZEN NA DZIEN 31 GRUDNIA
2024 ROKU
Dtuznik EOdmIOt ud2|ela!§cy Ekspozycja Termin Przeznaczenie
inans./gwarancji
Cavatina Group S.A. Bank Nowy S.A. 29799 18.07.2043 poreczenie kredytu
Cavatina GW Sp. z o.0. Alior Bank S.A. 28127 15.06.2027 poreczenie kredytow
Cavatina GW Sp. z o.0. BOSS.A. 49265 25.08.2025 poreczenie kredytu
Cavatina GW Sp. zo.0. ING Bank Slaski S.A. 13674 31.01.2025 poreczenie kredytu
Cavatina GW Sp. z o.0. g\f /Ef:gkrrS];aé(l()l 22924 %11%1722%2255/ porecznie faktoringu
Cavatina Holding S.A. AIONS.A. 30166 11.03.2028 poreczenie kredytu
ContimaHoldng s - canean Q00TA0ZE Bz onlEr) e P02z P20
CavatinaSPV 26 Sp.zo.0. Jednostka niepowigzana 15796 27.03.2026 poreczenie pozyczki na zakup gruntu
CavatinaSPV 29Sp.zo.0. BPSS.A. 11097 25.10.2035 poreczenie kredytu

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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Dtuznik EOdmIOt udZ|eIa.j.:11cy Ekspozycja Termin Przeznaczenie
inans./gwarancji
CavatinaSPV 3Sp.zo.0. PEAC (Poland) sp. z o.o0. 2517 03.07.2027 poreczenie leasingu
CavatinaSPV 34Sp.z0.0. Jednostki niepowiazane 105599 30.11.2026 Poreczenie obligacjiserii A,B,C oraz
pozyczki na zakup gruntu
CavatinaSPV 26 Sp.zo.0. Jednostki niepowigzane 6878 27.03.2026 porecznie obligacji
CavatinaSPV4 Sp.zo.o. Alior Bank S.A. 59921 31.03.2033 poreczenie kredytu inwestycyjnego
CavatinaSPV 9Sp.zo.0. Jednostka niepowigzana 25484 27.11.2027 poreczenie obligacji
Fundacja FIDUCIA PEAC (Poland) sp.z 0.0./ TISE 370 30.11.2026 poreczenie leasingu
Globiana Sp.z o.0. Alior Leasing/PEAC/HP 7534 31.01.2025 poreczenie leasingu
ReCap SPV 15Sp.z.0.0. Jednostka niepowiazana 23924 26.02.2026 porecznie pozyczki
ReCap SPV 3Sp.zo.0. Jednostka niepowiazana 23880 26.02.2026 porecznie pozyczki
ReCap SPV15 Sp.zo.o. Jednostka niepowiazana 21103 13.08.2027 poreczenie obligacji
Recap SPV18 Sp.zo.0. osoba fizyczna 10264 12.07.2025 poreczenie pozyczki
Recap SPV 32 Sp.zo.0. 10164 30.01.2026 poreczenie obligacji
Recap SPV 8 Sp. z0.0. Jednostki niepowiazane 132005 28.05.2027 poreczenie obligacji serii A raz pozyczki na
zakup gruntu
Resi GW Sp. z 0.0. é;ff:gggﬁ;?ﬁgb:gg” 772 31122025  kredyt kupiecki
RAZEM 1013094

*szczegotowy termin wygashiecia zobowigzania warunkowego zostat ujawniony w nocie z zadtuzeniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Spotki.

Spoétka petnigc funkcje spoétki holdingowej w ramach Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z o.0. zarzadza
polityka finansowa w grupie kapitatowej i pozyskiwaniem kapitatu na rozwéj poszczegdlnych spétek
wchodzacych w sktad Grupy. Jednym z przejawow tez dziatalnosci jest umozliwienie poszczegdlnym
spotkom uzyskania finansowania na atrakcyjnych warunkach oraz utatwienie osiagniecia celéw
operacyjnych w postaci np. sprzedazy posiadanych budynkéw biurowych poprzez udzielenie stosownych
poreczen.

Kwoty wskazane w powyzszych tabelach to ekspozycja Cavatiny Sp. z 0.0. z tytutu udzielonych poreczen
na dzien bilansowy, natomiast faktyczna ekspozycja, gdyby doszto do koniecznosci realizacji zapiséw
umoéw poreczenia, uzalezniona bedzie od faktycznego zobowigzania spoétki otrzymujacej poreczenie na
ten dzien, ktére moze by¢ wyzsze niz kwoty wykazane w powyzszej tabeli.

Zarzad Spotki przeanalizowat ryzyko kredytowe dla w/w poreczen (gwarancje finansowe), wykorzystujac
m.in. do tego celu model oczekiwanych strat kredytowych. W ocenie Zarzadu kwota odpisu na oczekiwane
straty kredytowe jest nieistotna.

24.3. Sprawy sadowe

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego Spoétka nie byta strong istotnych spraw
sadowych.

24.4. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom (na przyktad sprawy celne
czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli organdéw administracyjnych, ktére uprawnione s3 do
naktadaniawysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje
wystepowanie w obowigzujacych przepisach niejasnosci iniespojnosci. Czesto wystepujace réznice
wopiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno wewnatrz organdéw
panstwowych, jak i pomiedzy organami panstwowymi iprzedsiebiorstwami, powodujg powstawanie
obszaréw niepewnosci i konfliktow. Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczaco
wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczawszy od konca roku,
w ktérym nastagpita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia
podatkowe Spétki mogg zostaé powiekszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe. Zdaniem Spétki na

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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dzien 31 grudnia 2025 roku nie byto konieczne tworzenie odpowiednich rezerwy na rozpoznane
i policzalne ryzyko podatkowe.

25.

Informacje o podmiotach powigzanych

Nastepujacatabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za biezacy
i poprzednie okresy obrotowe:

ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

.. . . . Przychody I?rzychody Pozostate Koszty " Koszty Pozostate

Transakcje z jednostkami powigzanymi ztyt. finansowe - . finansowe -

poreczeft odsetki przychody  poreczen odsetki koszty/zakupy
Udziatowcy - - - - 3746 -
Spotki zalezne
Cavatina Group S.A. 369 2 3 - 817 -
Pensieri di Cavatina srl - 34 - - - -
Cavatina Art GmbH - 19 - - - -
Cavatina Holding S.A. 5432 33 10 - - -
Cavatina GW Sp. z o.0. 1415 - 127 16 - 75
CavatinaSPV 3Sp.zo.0. 452 - 3 - - -
CavatinaSPV 4 Sp.zo.o. 537 - 1 - - -
CavatinaSPV 9Sp.zo.0. 309 - - - - -
CavatinaSPV 17 Sp.zo.0. 1195 - 6 - - -
CavatinaSPV 20 Sp. zo.0. 53 - - - - -
CavatinaSPV 26 Sp. zo.0. 269 - - - - -
CavatinaSPV 29 Sp.zo.0. 135 - - - - -
Cavatina CUW Sp.zo.0. - - 1 - - 29
CavatinaSPV 34 Sp.zo.0. 922 - - - - -
Resi Capital S.A. 182 2145 10 - - -
ReCap SPV 1Sp.zo.0. 197 - 1 - - -
ReCap SPV 3Sp.zo.0. 197 3 1 - - -
ReCap SPV 4 Sp.zo.0. 687 - 1 - - -
ReCap SPV 6 Sp.z 0.0. 92 - 1 - - -
ReCap SPV 8 Sp.z0.0. 735 - 1 - - -
Resi GW Sp.z o.0. 60 - 77 - - -
ReCap SPV 13 Sp.zo.0. - - - - 162 -
ReCap SPV 15 Sp.z0.0. 239 - 1 - - -
Recap SPV 18 Sp.z o.o0. 131 - 1 - - -
Recap SPV 32 Sp.zo.o0. 100 - 1 - - -
Pozostate spétki zalezne - 3 36 - 4 -
Razem 13708 2239 284 16 4729 104
Rozrachunki z jednostkami Poi'yczki Poi'yczki Naleznosci Naleinos'c.i Otrz'ymar)e Otr%ymar?e Zobowiazania’ z

. . udzielone udzielone ztyt. handlowe i pozyczki pozyczki  tyt.poreczen

powiazanymi dtugoterm. krétkoterm.  poreczen pozostate  dtugoterm. krétkoterm. oraz pozostate
Udziatowcy - - - - 2812 30059 19320
Spoétki zalezne
Cavatina Group S.A. 37 - 96 - 37451 - 3865
Pensieri di Cavatina srl 826 - 43 - - - -
Borgo di Vitignano 7271 - - - - - -
CavaJetSp.zo.o. 72 - - - - - -
Cavatina Art GmbH 1544 - - - - - -
Cavatina Holding S.A. - - 905 - - - -
Cavatina GW Sp.zo.0. - - 46 10 - - 5023
CavatinaSPV 3 Sp.zo.0. - - 193 - - - -
CavatinaSPV 9 Sp.zo.0. - - 157 - - - -
CavatinaSPV 17 Sp.zo.o. - - 895 - - - -
CavatinaSPV 20 Sp. z 0.0. - - 53 - - - -
CavatinaSPV 26 Sp. zo.0. - - 136 - - - -
CavatinaSPV 29 Sp.zo.0. - - 68 - - - -
CavatinaSPV 34 Sp.zo.0. - - 2125 - - - -
Resi Capital S.A. 37135 - - - - - 9725
ReCap SPV 3 Sp.zo.0. 37 - 1 - - - -
ReCap SPV 4 Sp.zo.0. - - 688 - - - -
ReCap SPV 6 Sp.z 0.0. - - 92 - - -

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finanso
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.

wego zataczone na
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Rozrachunki z jednostkami Poi'yczki Poi'yczki Naleznosci Naleinos'c.i Otrz'ymar)e Otr%ymar?e Zobowiazania’ z
. . udzielone udzielone ztyt. handlowe i pozyczki pozyczki  tyt.poreczen
powiazanymi dtugoterm. krétkoterm.  poreczen pozostate  dtugoterm. krétkoterm. oraz pozostate
ReCap SPV 8 Sp.z0.0. - - 1319 - - - -
Resi Capital GW Sp.z 0.0. - - - - 2324 - 1379
Pozostate spétki zalezne - - 43 - - - 9
Razem 46 922 0 6860 10 42587 30059 39321
ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2024 ROKU
T . . . . Przychody I.:’rzychody Pozostate Koszty X Koszty Pozostate
ransakcje z jednostkami powigzanymi ztyt. finansowe - . finansowe -
poreczefi odsetki przychody poreczen odsetki koszty/zakupy
Udziatowcy - - - - 2579 -
Spotki zalezne
Cavatina Group S.A. 370 2 2 - 502 -
Pensieri di Cavatina srl - 32 - - - -
Cavatina Holding S.A. 4624 32 10 - - -
Cavatina GW Sp. z o.0. 1752 - 86 18 - 5
CavatinaSPV 1Sp.zo.0. 29 - 1 - - -
CavatinaSPV 3Sp.zo.0. 26 - 2 - - -
CavatinaSPV 4 Sp.zo.0. 742 - 68 - - -
CavatinaSPV 9Sp.zo.0. 29 - 1 - - -
CavatinaSPV 26 Sp. zo.0. 149 - 1 - - -
CavatinaSPV 29 Sp.zo.0. 136 - 2 - - -
Cavatina CUW Sp.zo.0. - - 2 - - 27
CavatinaSPV 34 Sp.zo.0. 1203 - 1 - - -
Resi Capital S.A. 3 2975 10 - - -
ReCap SPV 1Sp.zo.0. 61 - 2 - - -
ReCap SPV 3 Sp.zo.0. 61 3 2 - - -
ReCap SPV 4 Sp.zo.0. 59 - 2 - - -
ReCap SPV 5 Sp.zo.0. 255 - 2 - - -
ReCap SPV 6 Sp.z0.0. 38 - 1 - - -
ReCap SPV 8 Sp.z0.0. 584 - 1 - - -
Resi Capital GW Sp.z o.0. 60 - 69 - - -
ReCap SPV 13 Sp.zo.0. - - 1 - 161 -
ReCap SPV 15 Sp.zo.0. 113 - 2 - - -
Recap SPV 18 Sp.z o.o0. 57 - 2 - - -
Pozostate spotki zalezne 84 - 60 - 6 -
Razem 10435 3044 330 18 3248 32
Rozrachunki z jednostkami Poz_yczki Poz_yczki Naleznosci NaIeinos’cj Otr;ymar)e Otrz.ymar?e Zobowiazanialz
. . udzielone udzielone z tyt. handlowe i pozyczki pozyczki tyt. poreczen
powigzanymi dtugoterm. krétkoterm.  poreczen pozostate  dtugoterm. krétkoterm. oraz pozostate
Udziatowcy - - - - 9256 37459 8415
Spotki zalezne
PENSIERI Sp.z 0.0 - - - - 65 - -
Cavatina Group S.A. 35 - 317 - 5259 - -
Globiana Sp.z o.0. 3998 - - - - - -
Pensieri di Cavatina srl 630 - - - - - -
Cavatina Holding S.A. 6372 - 1434 - - - -
Cavatina GW Sp. z o.0. - - 82 3 - - 2370
CavatinaSPV 1Sp.zo.0. - - 30 - - - -
CavatinaSPV 4 Sp.zo.0. - - 932 - - - -
CavatinaSPV 9 Sp.zo.0. - - 30 - - - -
CavatinaSPV 26 Sp. zo.0. - - 149 - - - -
CavatinaSPV 29 Sp. zo.0. - - 70 - - - -
CavatinaSPV 34 Sp.zo.0. - - 1204 - - - -
Resi Capital S.A. 35450 - - - - - 8020
ReCap SPV 1Sp.zo.0. - - 63 - - - -
ReCap SPV 3 Sp.zo.0. 35 - 63 - - - -
ReCap SPV 6 Sp.z 0.0. - - 18 - - - -
ReCap SPV 8 Sp.z0.0. - - 584 - - - -
Resi Capital GW Sp.z 0.0. - - - - 2160 - 79

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na

stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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Rozrachunki z jednostkami Poi'yczki Poi'yczki Naleznosci Naleinos'c.i Otrz'ymar)e Otr%ymar?e Zobowiazania’z
. . udzielone udzielone ztyt. handlowe i pozyczki pozyczki  tyt.poreczen
powiazanymi dtugoterm. krétkoterm.  poreczen pozostate  dtugoterm. krétkoterm. oraz pozostate
ReCap SPV 15 Sp.z 0.0. - - 115 - - -
Recap SPV 18 Sp.z o.o0. - - 51 -
Pozostate spétki zalezne - 72 - - - 6
Razem 46 520 - 5214 3 16 740 37459 18 890
25.1. Warunki transakcji zpodmiotami powigzanymi
Warunki transakcji zawieranych przez Spétke z podmiotami powigzanymi w roku zakoriczonym dnia 31
grudnia 2025 roku oraz w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku nie odbiegaty od warunkéw
rynkowych.
25.2. Transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu
Warunki transakcji zawieranych przez Grupe ze cztonkami Zarzadu w roku zakonczonym dnia 31 grudnia
2025 roku oraz w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2024 roku nie odbiegaty od warunkéw rynkowych.
Spoétka nie zawierata transakcji z Zarzadem, innych niz ujawnione w punkcie 25i 25.3.
25.3. Wynagrodzenie kadry kierowniczej Spotki
Ponizej przedstawiono wynagrodzenie wyptacone lub nalezne cztonkom Zarzadu:
Wynagrodzenia oraz narzuty publiczno-prawne rok zakoriczony dnia rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Zarzad Spoiki 13 13
Wynagrodzenia, razem 13 13

26. Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub firmy
audytorskiej

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie firmy audytorskiej wyptacone lub nalezne za rok zakoriczony
dnia 31 grudnia 2025 roku oraz dnia 31 grudnia 2024 roku w podziale na rodzaje ustug:

Rodzai ustugi rok zakonczony dnia rok zakonczony dnia
4 3 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Obowiagzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego 50 35

Inne ustugi poswiadczajace - -
Ustugi doradztwa podatkowego - -
Pozostate ustugi - -
Razem 50 35

W obu okresach sprawozdawczych wynagrodzenie dotyczy BDO spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq sp. k.

27. Celeizasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spétka, nalezg pozyczki i sSrodki pieniezne.
Gtéwnym celem tych instrumentéow finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalnos¢
Spotki.

Zasada stosowang przez Spotke obecnie i przez caty okres objety sprawozdaniem jest nieprowadzenie
obrotu instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Spétki obejmuja ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje
i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka - zasady te zostaty w skrécie omowione
ponizej. Spétka monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig
instrumentéw finansowych.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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27.1. Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Spoétki na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim
dtugoterminowych zobowigzan finansowych oraz dtugoterminowych pozyczek udzielonych.

Spoétka zarzadza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie zaréwno z zobowigzan o oprocentowaniu
statym, jak i zmiennym. W obu okresach sprawozdawczych Spétka nie miata zaciggnietych zobowigzan
finansowych o statym oprocentowaniu.

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane w okresach
ponizejjednego roku. Odsetki od instrumentow finansowych o statym oprocentowaniu sg state przez caty
okres do uptywu terminu zapadalnosci/ wymagalnosci tych instrumentéw. Pozostate instrumenty
finansowe Spotki, ktére nie zostaty ujete w ponizszych tabelach, nie sg oprocentowane i w zwigzku z tym
nie podlegaja ryzyku stopy procentowe;.

RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - WRAZLIWOSC NA ZMIANY

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwosé zysku (straty) brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stop
procentowych przy zatoZeniu niezmiennosci innych czynnikéw (w zwiqzku z instrumentami o zmiennej stopie

procentowej). Nie przedstawiono wptywu na kapitat wtasny ani catkowite dochody ogétem Spétki.

rok zakonczony rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Przychody finansowe z tytutu odsetek od pozyczek 2239 3044
Szacowana zmiana stop procentowych +1 p.p. +1 p.p.
Wptyw na wynik brutto okresu/catkowite dochody (342) 465
Pr'zychody finansowe z tytutu odsetek z uwzglednieniem zmian 1897 3509
stép procentowych
Przychody finansowe z tytutu odsetek od pozyczek 2239 3044
Szacowana zmiana stop procentowych -1p.p. -1p.p.
Wptyw na wynik brutto okresu/catkowite dochody 342 (465)
Pr'zychody finansowe z tytutu odsetek z uwzglednieniem zmian 2581 2579
stép procentowych
rok zakonczony rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Koszty finansowe z tytutu odsetek od kredytéw i pozyczek 4729 3248
Szacowana zmiana stop procentowych +1 p.p. +1 p.p.
Wptyw na wynik brutto okresu/catkowite dochody 696 542
Ko’szty finansowe z tytutu odsetek z uwzglednieniem zmian 5425 3790
stép procentowych
Koszty finansowe z tytutu odsetek od kredytéw i pozyczek 4729 3248
Szacowana zmiana stop procentowych -1p.p. -1p.p.
Whptyw na wynik brutto okresu/catkowite dochody (696) (542)
Koszty finansowe z tytutu odsetek z uwzglednieniem zmian 4033 2706

stép procentowych

27.2. Ryzyko walutowe

Spoétka narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje
wwyniku dokonywania przez jednostke operacyjng sprzedazy lub zakupédw oraz finansowania
obejmujacego kredyty i pozyczki w walutach innych niz PLN. Spétka w obu okresach sprawozdawczych
nie posiadata instrumentéw dtuznych w walutach obcych.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na

stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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27.3. Ryzyko kredytowe

W odniesieniu do innych aktywoéw finansowych Spéfki, takich jak pozyczki udzielone, naleznosci z tytutu
poreczen i pozostatych naleznosci oraz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, ryzyko kredytowe Spoétki
powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez druga strone umowy, a maksymalna ekspozycja
nato ryzyko réwna jest wartosci bilansowej tych instrumentéw.

Ponadto, dzieki biezagcemu monitorowaniu stanéw naleznosci, narazenie Spétki na ryzyko niesciggalnych
naleznosci jest nieznaczne. Spétka stosuje model uproszczony kalkulacji odpiséw z tytutu utraty wartosci
dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug (bez wzgledu na termin zapadalnosci). Oczekiwana strata kredytowa
jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz jest
aktualizowana na kazdy kolejny dzien koniczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od ilosci dni
przeterminowania danej naleznosci. Za zdarzenie niewyptacalnosci (,default”) Spotka uznaje brak
wywigzania sie ze zobowigzania przez kontrahenta po uptywie 90 dni od dnia wymagalnosci naleznosci.
Spoétka uwzglednia informacje dotyczace przysztoéci w stosowanych parametrach modelu szacowania
strat oczekiwanych, poprzez korekte bazowych wspétczynnikéw prawdopodobieristwa niewyptacalnosci.

W  przypadku uméw gwarancji finansowych (poreczen), wykazywanych w zobowigzaniach
pozabilansowych, Spétka na kazdy dzien bilansowy ocenia czy istnieje prawdopodobienstwo wystgpienia
koniecznosci dokonania wyptaty poreczen i utworzenia rezerwy z tego tytutu. Kwota rezerwy okreslana
jest w oparciu oestymowane wysokosci prawdopodobnego wyptywu s$rodkéw pienieznych dla
uregulowania zobowigzania wynikajacego zumowy poreczenia. Spétka tworzy rezerwe na oczekiwane
straty kredytowe z tytutu udzielonych poreczen w wysokosci oczekiwanych ptatnosci majacych na celu
zrekompensowanie posiadaczowi poreczenia poniesionej straty kredytowej. Spétka okresla wartosé
ekspozycji Spoétki z tytutu udzielonych poreczen i tak ustalong ekspozycje przelicza uzywajac wskaznika
prawdopodobieristwa niewykonania zobowiazania.

W Spotce nie wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego.

Maksymalna ekspozycja Spétki na ryzyko kredytowe dla poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji
finansowej na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku odpowiada wartosciom
bilansowym przedstawionym w punkcie 16.1. Maksymalna ekspozycja z tytutu udzielonych gwarancji
finansowych zostata ujawniona w punkcie 24.2.

27.4. Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Spoétka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci.
Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/ zapadalnosci zaréwno inwestycji, jak iaktywow
finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy
pieniezne z dziatalnosci operacyjne;j.

Spoétka nie posiada aktywéw finansowych utrzymywanych dla celéw zarzadzania ryzykiem ptynnosci.

Celem Spétki jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscia a elastycznoscia finansowania, poprzez
korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym oraz pozyczki
w ramach grupy kapitatowe;j.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Spétki na dziert 31 grudnia 2025 roku oraz na dzien
31 grudnia 2024 roku wykazane w bilansie wedtug daty ich zapadalnosci. Maksymalna ekspozycja z tytutu
udzielonych gwarancji finansowych oraz termin wygasniecia gwarancji zostaty ujawnione w punkcie 24.2.

Na koniec kazdego z prezentowanych okreséw zobowigzania przeterminowane dotycza jedynie
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i stanowity nie wiecej niz 1% tychze zobowiagzan.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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ZOBOWIAZANIA FINANSOWE WG STANU NA DZIEN:
31 grudnia 2025 roku <1rok 1-3lat 3-5 lat >5 |at Razem

Oprocentowane kredyty i pozyczki 30059 39775 2812 - 72 646
Zobowigzania z tytutu dostaw i

. . 39596 - - - 39596
ustug oraz pozostate zobowiazania
Razem 69 655 39775 2812 - 112242
31 grudnia 2024 roku <1rok 1-3lat 3-5lat >5 lat Razem
Oprocentowane kredyty i pozyczki 37459 - 16 740 - 54199
Zobowiazaniaz tytutu dostawi 29951 ) ) ) 29951
ustug oraz pozostate zobowiazania
Razem 66710 - 16 740 - 83450

28. Instrumenty finansowe

28.1. Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentéow finansowych

Spoétka klasyfikuje instrumenty diuzne wyceniane w zamortyzowanym koszcie oraz zobowigzania
wyceniane w zamortyzowanym koszcie do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej (istotne dane
nieobserwowalne).

W roku zakonnczonym dnia 31 grudnia 2025 roku, ani w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2024 roku nie
miaty miejsca przesuniecia miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, ani tez zaden
z instrumentéw nie zostat przesuniety z/ do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej.

Wartos$é godziwa ponizszych instrumentéw jest zblizona lub nieistotnie rézni sie od ich wartosci
bilansowej:
Wartos¢ bilansowa
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Aktywa finansowe

Naleznosci z tytutu poreczen, naleznosci handlowych i innych 6881 5217
Pozyczkiudzielone 46922 46520
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 437 294
Razem aktywa finansowe 54240 52031
Inwestycje wyceniane metodq praw wtasnosci

Udziaty w jednostkach zaleznych i wspotkontrolowanych 1142772 997 398
Razem inwestycje wyceniane metodq praw wtasnosci 1142772 997 398

Zobowigzania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie

Zobowigzania z tytutu poreczen oraz pozostate zobowigzania 39596 29251
Kredyty i pozyczki 72 646 54199
Razem zobowiqzania finansowe 112242 83450
- dtugoterminowe 42587 16 740
- krétkoterminowe 69 655 66710

Wedtug oceny Spétki wartos¢ godziwa krotkoterminowych pozyczek udzielonych oraz
krétkoterminowych zobowigzan finansowych nie odbiega istotnie od wartosci bilansowych gtéownie ze
wzgledu na krétki termin zapadalnosci.

Wartos¢ bilansowa pozyczek otrzymanych oraz pozyczek udzielonych, ktére wyceniane sg na podstawie
przeptywéw pienieznych zdyskontowanych aktualng rynkowa stopa procentowg réwniez nie odbiega
znaczaco od wartosci godziwe;j.

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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29. Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzadzania kapitatem Spétki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego
i bezpiecznych wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalnos¢ operacyjnag Spétki i zwiekszaty
wartosc dla jej udziatowcow.

Spotka zarzadza strukturg kapitatowa i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej
zmiany. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Spétka moze zmieni¢ wyptate
dywidendy dla udziatowcéw, zwrdci¢ kapitat udziatowcom. W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2025
roku ani w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku nie wprowadzono zadnych zmian do celdw,
zasad i proceséw obowigzujacych w tym obszarze.

Gtéwnym wskaznikiem kapitatowym jakim postuguje sie Spétka jest Wskaznik Zadtuzenia Netto, ktory
liczony jest jako stosunek Zadtuzenia Finansowego Netto do Aktywow.

Do Zadtuzenia Finansowego Netto Spétka zalicza sume oprocentowanych zobowigzan o charakterze
dtuznym wtym kredyty, pozyczki i inne instrumenty finansowe, pomniejszonych o stan $rodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw.

31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

Oprocentowane kredyty i pozyczki 72 646 54199
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (437) (294)
Minus depozyty zabezpieczajace sptate zadtuzenia - -
Zadtuzenie netto 72209 53905
Aktywa razem 1220435 1056526
Wskaznik dzwigni (%) 6% 5%

30. Strukturazatrudnienia

Spoétka w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2025 roku oraz dnia 31 grudnia 2024 roku nie zatrudniata
pracownikow.

31. InwazjaRosji na Ukraine, konflikt w rejonie Zatoki Perskiej

Spoétka i Grupa nie prowadza dziatalnosSci operacyjnej na terenach Ukrainy, Rosji i Biatorusi oraz w rejonie
Zatoki Perskiej i nie jest tez w jakikolwiek sposéb powigzana z podmiotami z tych regionéw, nie ulega
jednak watpliwosci, ze konflikty w tych rejonach wptywaja na otoczenie gospodarcze réwniez w Polsce.
Zaréwno kontynuacja jak i potencjalna eskalacja tych konfliktéw moze spowodowac kolejne zaburzenia
w tancuchach dostaw, ograniczenie dostepnosci materiatéw czy tez ogdlny wzrost cen materiatow i ustug
wynikajacy m.in. zrosngcych cen energii. Materializacja takiego scenariusza moze przetozy¢ sie na wzrost
kosztéw realizacji inwestycji prowadzonych przez Grupe oraz potencjalny wzrost stép procentowych co
z jednej strony spowodowataby wzrost kosztéw finansowania, a z drugiej mogtoby doprowadzi¢ do
obnizenia zdolnosci kredytowej nabywcow mieszkan.

Czes¢ z tych czynnikéw zostata juz w pewnym zakresie odnotowana przez Spétke, jednak do tej pory nie
miaty one istotnego wptywu na codzienng dziatalnos¢ operacyjna, podejmowane decyzje inwestycyjne czy
tez harmonogram kluczowych projektow.

Potencjalny negatywny wptyw na dziatalnos$¢ Spoétki i Grupy wynikajacy z rosnacych kosztéw realizacji
inwestycji bedzie przynajmniej cze$ciowo mitygowany przez skupione wewnatrz Grupy kompetencje

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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w zakresie generalnego wykonawstwa, bezposrednie relacje z podwykonawcami oraz efekt skali
umozliwiajacy optymalizacje wykorzystania zasobdéw.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie jest mozliwe precyzyjne oszacowanie skali
przysztego wptywu wojny w Ukrainie oraz w rejonie Zatoki Perskiej na dziatalno$é¢ Spoétki i Grupy,
aw zwigzku z duza zmiennoscia, Zarzad Spétki na biezgco monitoruje sytuacje i analizuje jej potencjalny
wptyw zaréwno z perspektywy poszczegdlnych projektéw, jak i catej Grupy i jej dtugofalowych zamierzen.

32. Zdarzenianastepujace po dniu bilansowym

Dnia 5 stycznia 2026 roku spétka ReCap SPV 10 Sp. z 0.0. otrzymata $rodki pieniezne z tytutu podpisanej
w 2025 roku umowy pozyczki z jednostka niepowigzang w kwocie 20 min PLN. Termin ostatecznej sptaty
przypada 5 stycznia 2027 roku.

W dniu 16 stycznia 2026 roku zostata uruchomiona pozyczka od jednostki niepowigzanej w spétce
zaleznej Cavatina SPV 2 Sp. z 0.0. Maksymalna kwota pozyczki to 35 mIn PLN. Termin ostatecznej sptaty
przypada w dniu 30 grudnia 2027 roku.

Dnia 22 stycznia 2026 roku zostaty wykupione przed terminem zapadalnosci obligacje serii A i B
wyemitowane przez Spétke oraz obligacji serii A wyemitowane przez spétke Resi GW Sp. z o.0.

W dniu 2 lutego 2026 roku spétka zalezna Cavatina Wima Sp. z o.0. uzyskata pozwolenie na uzytkowanie
budynku mieszkalnego Wima Apartments C.

W dniu 10 lutego spoétka zalezna Cavatina GW Sp. z 0.0. na podstawie podpisanego aneksu przedtuzyta
Umowe Wieloproduktowa z ING Bankiem Slaskim S.A. do dnia 30 kwietnia 2028 roku.

Dnia 19 lutego 2026 roku zostaty wykupione obligacje Spétki serii D w tagcznej kwocie 9 030 tys. PLN.

W dniu 25 lutego 2026 roku zostat uruchomiony kredyt budowlany oraz kredyt VAT w spétce zaleznej
Cavatina SPV 32 Sp. z 0.0., udzielony na podstawie umowy zawartej z mBank S.A. w dniu 27 pazdziernika
2025 roku.

W dniu 9 marca 2026 roku spétka zalezna Grundmanna Apartments Sp. z 0.0. podpisata z jednostka
niepowigzang aneks do umowy pozyczki udzielonej w kwocie 3 min EUR, wydtuzajac termin ostatecznej
sptaty do dnia 9 wrzesnia 2026 roku.

W dniu 18 lutego 2026 roku Zarzad spotki Cavatina Holding S.A. podjat uchwate nr 1/02/2026 w sprawie
ustanowienia w Spétce V Prospektowego Programu Emisji Obligacji, w ramach ktérego Spotka bedzie
uprawniona do emitowania, wjednej lub wielu seriach, obligacji o tacznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i nieumorzonych obligacji nie wyzszej niz 250 min PLN lub réwnowartosc tej kwoty
wyrazona w EUR Sporzadzony przez Spotke w zwigzku z (i) ustanowieniem Programu Prospektowego
2026, (ii) ofertami publicznymi obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2026 oraz (iii)
ubieganiem sie przez Spétke o dopuszczenie tych obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub
wprowadzenie ich do obrotu w ASO, prospekt zostat zatwierdzony przez Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego w dniu 16 marca 2026 roku.

W dniu 30 marca 2026 roku spotka zalezna Cavatina GW Sp. z o.0. na podstawie podpisanego aneksu
przedtuzyta umowe kredytowa o kredyt w rachunku biezagcym z VeloBank S.A. do dnia 20 sierpnia 2027
roku.

W dniu 9 kwietnia 2026 roku Zarzad spétki Cavatina Holding S.A. podjat uchwate o emisji, w ramach
ustanowionego w Spoétce V Prospektowego Programu Emisji Obligacji, nie wiecej niz 50 tysiecy
zabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela serii P2026A o wartosci nominalnej 1 tys. PLN kazda i
tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 50 min PLN. W dniu 28 kwietnia 2026 roku Zarzad Spotki

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
stronach od 7 do 46 stanowig jego integralna czes¢.
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podjat uchwate o zwiekszeniu maksymalnej liczby zabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela serii
P2026A bedacych przedmiotem prowadzonej przez Spétke oferty publicznej do nie wiecej niz 100 tysiecy
obligacji o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 100 min PLN. W dniu 4 maja 2026 roku Zarzad
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate o dopuszczeniu do 100 tysiecy
wyemitowanych przez Spétke zabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela serii P2026A o wartosci
nominalnej 1 tys. PLN kazda i tacznej wartosci nominalnej do 100 min PLN do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW z dniem rejestracji Obligacji w depozycie papieréw
wartos$ciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

W dniu 12 maja 2026 roku Zarzad spoétki zaleznej - Resi Capital S.A. podjat uchwate o ustanowieniu
w Spétce | Bezprospektowego Programu Emisji Obligacji, w ramach ktérego Spétka bedzie uprawniona do
emitowania, w jednej lub wielu seriach, obligacji o tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych
i nieumorzonych obligacji nie wyzszej niz 200 min PLN.

Dokument zostat podpisany kwalifikowanym podpisem elektronicznym.

Sporzqdzita

Elektronicznie

Katarzyna podpisany przez

Katarzyna Hoffmann

H Offm AN Data: 2026.05.28

10:30:04 +02'00'
Katarzyna Hoffmann

Dyrektor Dziatu Ksiegowosci
Podpisy Zarzqdu

M ichal. Piotr Elektronicznie podpisany

przez Michat Piotr Dziuda

. Data: 2026.05.28 22:28:44
Dziuda +02'00'

Michat Dziuda

Prezes Zarzqdu

Krakoéw, dnia 28 maja 2026 roku

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zataczone na
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