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. WSTEP

PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE | GRUPIE KAPITALOWEJ

Nazwa

Nazwa skrécona:

Siedzibaiadres:

Numer telefonu:

Numer faksu:

Strona internetowa:

Adres mailowy:
KRS:

REGON

NIP:

Kod LEI:

Cavatina Holding Spdtka Akcyjna
Cavatina Holding S.A.
Wielicka 20, 30-552 Krakow
+48333339110
+48333339110
www.cavatina.pl
biuro@cavatina.pl
0000690167

368028192

6793154645
259400LL41Q1CCOZIMO8

Cavatina Holding S.A. (,Spotka’, ,Emitent” , Jednostka Dominujaca”) powstata jako spdtka akeyjnai zostata wpisana do Re-
jestru Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiedcia, XI
Wydziat Gospodarczy pod numerem 0000690167 w dniu 16 sierpnia 2017 roku. Akt zatozycielski Spotki zostat zawarty
wdniu 19 lipca 2017 roku.

CavatinaHolding S.A. zostata utworzonai dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spotek Handlowychiinnych przepisow
prawa powszechnie obowiazujacego w Polsce, jak réwniez Statutu oraz innych regulacji wewnetrznych. Spotka jako
spotka publiczna, ktérej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku regulowanym (rynek podstawowy) prowadzonym przez
GPW, a takze jako Emitent obligacji wprowadzonych do obrotu na rynku regulowanym oraz w Alternatywnym Systemie
Obrotu dziata réwniez w oparciu o przepisy regulujace funkcjonowanie rynku kapitatowego, w tym Ustawe o Ofercie
Publicznej, Ustawe o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Rozporzadzenie MAR.

Spétka Cavatina Holding S.A. jako jednostka dominujgca prowadzi dziatalnos¢ holdingowa, tj. zarzadzanie Grupa
Kapitatowa Cavatina Holding S.A., jej polityka finansowa oraz nadzoruje spotki zalezne prowadzace zaréwno dziatalnosé
deweloperska w obszarze nieruchomosci komercyjnych oraz mieszkaniowych, inwestycyjna zwigzana z wynajmem
powierzchni biurowo-ustugowych oraz generalnego wykonawstwa.

W sktad Grupy Cavatina Holding, wchodzi, Cavatina Holding Spdtka Akcyjna oraz 43 spotek zaleznych i jedna jednostka
wspotkontrolowana, ktore sg opisane w dalszej czesci sprawozdania.

PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI

Grupa Kapitatowa Cavatina Holding S.A. (,Grupa”) jest najwiekszym polskim deweloperem powierzchni biurowych. Od
2015 roku, tj. daty rozpoczecia realizacji projektow wniesionych aportem do Grupy, Grupa zakonczyta budowe
dwudziestu dwdch nieruchomosci biurowych o tacznej powierzchni blisko 350 tys. m2 GLA, z ktorych osiem, o tacznej
powierzchni blisko 150 tys. m2 GLA, zostato sprzedanych podmiotom zewnetrznym w transakcjach o tacznej wartosci
ponad 1,6 mld zt.

Strategicznym zamiarem Grupy jest intensywna ekspansja w segmencie budownictwa mieszkaniowego przeznaczonego
na sprzedaz klientom indywidualnym, co ma doprowadzi¢ do umocnienia jej pozycji w gronie czotowych deweloperéow w
Polsce. Obecnie w ofercie znajduje sie siedem inwestycji mieszkaniowych o tacznej powierzchni uzytkowej
przekraczajacej 100 tys. m’, obejmujacych ponad 2 tysigce lokali. Dodatkowo, w fazie przygotowan pozostaja dwa kolejne
projekt o tacznej powierzchni ponad 30 tys. m®.

Dodatkowo, Grupa posiada zabezpieczone grunty umozliwiajace realizacje ponad 95 tys. GLA, z ktorych czes¢ moze w

przysztosci podlegac dalszej konwersji na projekty mieszkaniowe.
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Grupa prowadzi dziatalnos¢ w wiekszosci duzych miast w Polsce, w szczegdlnosci w Warszawie, Krakowie, todzi,
Wroctawiu, Gdansku i Katowicach.

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding
S.A. za okres objety sprawozdaniem (dalej: ,Sprawozdanie”) prezentuje wyniki finansowe oraz sytuacje finansowa Spotki
oraz Grupy.

1. WYBRANE DANE FINANSOWE

GRUPY KAPITALOWEJ CAVATINAHOLDING SA.

W dniu 19 marca 2021 roku, dziatajagcwoparciu o art. 45 ust. 1ai 1c Ustawy o rachunkowosci oraz art. 55 ust. 61 8 Ustawy
o rachunkowosci, w zwiazku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie akcji Spétki do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate nr 9
w sprawie sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej oraz jednostkowych sprawozdan
finansowych Spoétki zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska.

Skonsolidowane Rok zakoriczony 31 Rok zakoriczony 31 Rok zakoriczony 31 Rok zakonczony 31

dane finansowe grudnia 2025 roku (w i i grudnia 2024 roku
tys. PLN) (wtys. EUR)

prayehody e spreedaZy 128437 - 30312

Przychody z najmu i

aranzacji (umow z 161561 132284 38129 30734

klientami)

Zysk (strata) zwyceny i

sprzedazy nieruchomosci 33409 68 506 7885 15916

inwestycyjnych

fyvfnkejz dziatalnosci opera- 126793 92991 29924 21605

Zysk (strata) brutto 5594 12357 1320 2871

Zysk zarok obrotowy

przypadajacy

akcjonariuszom jednostki 5343 10840 /89 2518

dominujacej

Przeptywy pieniezne

netto z dziatalnosci (79 459) 65018 (18 753) 15106

operacyjnej

Przeptywy pieniezne

netto z dziatalnosci (184 834) (188 971) (43622) (43 904)

inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne

netto z dziatalnosci 291084 79200 68697 18401

finansowe

Srodki pieniezne 44125 17334 10414 4027

Liczba akcji (Srednia

wazona w okresie) 25426034 25426034 25426034 25426034

Zysk netto oraz

rozwodniony zysk netto 013 043 003 0.10

na jedna akcje zwykta
(w PLN/EUR)
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Skonsolidowane dane

finansowe na dzien

31 grudnia 2025

(w tys. PLN)

31 grudnia 2024
(wtys. PLN)

31 grudnia 2025
(wtys. EUR))

31 grudnia 2024
(wtys. EUR)

Aktywa razem

Kapitat Wtasny

Zobowigzania dtugoter-
minowe

Zobowigzania krétkoter-
minowe

4023647

1185776

2126751

711120

SPOLKI CAVATINA HOLDING SA.

Jednostkowe dane
finansowe

Rok zakorczony 31

grudnia 2025 roku (w

3508480

1182447

1643637

682396

Rok zakorczony 31
grudnia 2024 roku

951959

280544

503171

168 245

Rok zakorczony 31
grudnia 2025 roku

821081

276725

384 656

159700

Rok zakonczony 31
grudnia 2024 roku

Udziat w zyskach jednost-
kach zaleznychii
wspotkontrolowanych
wycenianych metoda
praw wtasnosci

Zysk z dziatalnosci opera-
cyinej

Zysk (strata) brutto

Zysk (strata) netto za rok
obrotowy

Przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci
operacyjnej
Przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci
inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci
finansowe

Srodki pieniezne
Liczba akcji ($rednia

wazona w okresie)

Zysk netto oraz
rozwodniony zysk netto
na jedna akcje zwykta
(w PLN/EUR)

Jednostkowe dane

finansowe na dzien

tys. PLN)

65428

36700

42 490

46821

(55345)

(54 335)

136 404

26992

25426034

1,84

31 grudnia 2025

(wtys. PLN)

54386

45329

49059

(47 620)

(44 409)

89 906

268

25426034

1,93

31 grudnia 2024
(w tys. PLN)

15441

8661

10028

11050

(13062)

(12 823)

32192

6370

25426034

0,43

31 grudnia 2025
(wtys. EUR)

(w tys. EUR)

15243

12636

10531

11398

(11064)

(10318)

20888

62

25426034

0,45

31 grudnia 2024
(wtys. EUR)

Aktywa razem

Kapitat Wtasny

Zobowigzania
dtugoterminowe

Zobowigzania
krotkoterminowe

2515686

1290065

1079473

146 148

2248906

1243244

748 623

257039
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595189

305218

255394

34577

526 306

290953

175198

60 154



I1I.  CHARAKTERYSTYKA DZIALALNOSCI GRUPY

OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH
KONSOLIDACJI

Grupa Kapitatowa Cavatina Holding S.A. jest jednym z lideréw polskiego rynku nieruchomosci biurowych. Od 2015 roku,
tj. daty rozpoczecia realizacji projektéw wniesionych nastepnie aportem do Grupy, do daty sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania, Grupa zakonczyta budowe dwudziestu dwodch nieruchomosci biurowych o tacznej powierzchni blisko 350
tys.m2 GLA, z ktorych osiem, o tacznej powierzchni blisko 150 tys. m2 GLA, zostaty sprzedane podmiotom zewnetrznym
w transakcjach o tacznej wartosci ponad 1,6 mld zt, (na kwote ponad 1,6 mid zt sktadaja sie transakcje sprzedazy:
Diamentum Office we Wroctawiu (blisko 80 min zt), Equal Business Park w Krakowie (ponad 430 min zt), Chmielna 89
(ponad 420 min zt wartosci nieruchomosci, stanowiacej podstawe dla wyliczenia ceny za zbyte udziaty w spotce celowej
Cavatina Office) oraz transakcja portfelowa sprzedazy budynkéw Tischnera Office i Ocean Office Park Aw Krakowie oraz
Carbon Tower we Wroctawiu (ponad 650 min zt). Celem strategicznym Grupy jest dynamiczny rozwdj na rynku budowy
mieszkan z przeznaczeniem na sprzedaz do bezposredniego odbiorcy, i osiagniecie dzieki temu pozycji jednego z
wiodacych deweloperdw mieszkaniowych w Polsce. Obecnie, w ofercie sprzedazy znajduje sie siedem projektow
mieszkaniowych o tacznej powierzchni ponad 100 tys. m2 powierzchni uzytkowej, ktére obejmuja ponad 2 tysiace
mieszkan, aw przygotowaniu sa dwa kolejne projekty o tacznej powierzchni ponad 30 tys. m2.

W sktad Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. na dzien publikacji sprawozdania wchodzi Cavatina Holding S.A. jako
Jednostka Dominujaca oraz nastepujace spotki zalezne i wspotkontrolowane. Jednostki zalezne podlegaja konsolidacji w
okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Spotke, a przestajg by¢ konsolidowane od dnia ustania kontroli. Spétka
Cavatina Office Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie w dniu 3 wrzes$nia 2020 roku stata sie jednostka wspotkontrolowana.
Zgodnie z polityka rachunkowosci Spotki jednostki wspdtkontrolowane wyceniane sa metoda praw wtasnosci.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 8



Cavatina CLW
Sp.z oo

007, LETAEOW

Cavatina & Partners

e Intsernational
Z 00,
CAVATINA fi
HOLDING S.A.
NIERUCHOMOSCI
i BIURCWE
Quckwork ORAZ MIESZKANIOWE
100% UCZIALOW
Cavatina Real
Estate Services
Sp.z oo,
S UDEASECW
JOINT
WENTURE

CAVATINA GW
Sp z o.0. o E I
GEMNERALNY WYKONAWCA

Cavatina Office Sp.z 0.0
Chmielna 8%

00

Copra P4 Comnim POl Cotra SO Ceneia S Grundmanra CugrnSHS D Ofie Equad Il Equal |
Thzam Tea SRz e ey Szem fpran

0000000¢

c.g..srw CnrgEmSP'\fE C-uhu Bakd c-g..sw bl Cn;;n;rﬂ Gpggr?EgD &,ggr?ggu c.-;;nx.osrov 15 C-gr;ﬂ 15 Cng:msf\f? Cn;;i:msf\ﬂﬂ

0000000000000¢

Cawatins 5PV 19 Cavatina SP¥ 20 Cawwtinu 5P T1 Cavwtinu 5P 72 Covatinu 5P 24 Cavwtine 5PY 15 Cwwtine 5P 28 Covatina 5P 29 Corv st 5P 34 Jardin Giardini Slhlhm
EE T i fpzaa ey o ey iy SRz [y Spzam Sz ao
- o

000

Corv ki 5P 13 Corvatirea 5P 37 Coavatira 'WiMe
fpxaa fpxon Tom.

*wg stanu na 31 grudnia 2025 roku

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Madison Intemational
Realty

T zos



JEDNOSTKI ZALEZNE | WSPO£KONTROLOWANE

Nazwa jednostki

Siedziba

Przedmiot dziatalnosci

Udziat jednostki dominujacej
w kapitale na dzien

31.12.2025r.

31.12.2024 .

CavatinaGW Sp.zo.o.

Equal I Sp.zo.0.

100K Sp. z o.0.

Equal Il Sp.z 0.0.

Diamentum Office Sp. z 0.0.

Cavatina Real Estate
Services Sp. z 0.0. (dawniej
Carbon Tower Sp.z0.0.)

Grundmanna Apartments
Sp. z0.0. (dawniej Tischnera
Office Sp.z0.0.)

Cavatina Office Sp.z 0.0.

Cavatina & Partners
International Sp. z 0.0.
w likwidacji

Deweloper Media Sp.z 0.0.
w likwidagji

CavatinaSPV1Sp.zo.o.

CavatinaSPV2 Sp.zo.0

Cavatina SPV3 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 4 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 5 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 7 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 8 Sp.zo.o.

Krakow

Krakow

Bielsko-
Biata

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Warszawa

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

generalny  wykonawca robdt  budowlanych,

dziatalnosc projektowa

zarzadzanie Srodkami finansowymi ze sprzedazy
nieruchomosci biurowej Equal Business Park A
zlokalizowanej w Krakowie

zarzadzanie srodkami finansowymi ze sprzedazy
nieruchomosci biurowej Equal Business Park B
zlokalizowanej w Krakowie

zarzadzanie $rodkami finansowymi ze sprzedazy
nieruchomosci

zarzadzanie srodkami finansowymi ze sprzedazy
nieruchomosci  biurowej  Diamentum  Office
zlokalizowanej we Wroctawiu

kompleksowa obstuga najemcow oraz zarzadzanie
nieruchomosciami

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
mieszkaniowa - Apartamenty  Grundmanna
w Katowicach

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa
Chmielna 89 zlokalizowana w Warszawie

brak dziatalnosci operacyjnej

brak dziatalnosci operacyjnej

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po
jej zakonczeniu, najemi zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po
jej zakonczeniu, najem i zarzadzanie nig

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa
Cavatina Hall A zlokalizowana w Bielsku-Biatej

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Equal
Business Park D zlokalizowana w Krakowie

zarzadzanie $rodkami finansowymi ze sprzedazy
nieruchomosci biurowej Ocean Office Park A
zlokalizowanej w Krakowie

najem i zarzadzanie nieruchomosciami biurowymi
Global Office Park A1 i A2 zlokalizowanymi w
Katowicach

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Palio
Office Park A zlokalizowana w Gdarsku
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Nazwa jednostki

CavatinaSPV 9 Sp.zo.o.

Quickwork Sp.z o.0.

CavatinaSPV 11 Sp.zo.o.

Cavatina Art GmbH
(dawniej Cavatina
Architects GmbH)

CavatinaSPV 12 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 13 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 14 Sp.zo.o.

SalvaterraSp.zo.0.

CavatinaSPV 15 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 16 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 17 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 18 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 19 Sp.zo.o.

Cavatina SPV 20 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 21 Sp.zo.o.

Giardini Sp.z 0.0.

JardinSp.zo.0.

Siedziba

Krakow

Krakow

Krakow

Berlin,
Niemcy

Krakow

Krakow

Krakow

Bielsko-
Biata

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Krakow

Przedmiot dziatalnosci

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
mieszkaniowa - Wima Apartments budynek A w
todzi, a po jej zakonczeniu, sprzedaz lokali
i zarzadzanie nig

wynajem powierzchni biurowych w systemie biur
serwisowych (serviced offices)

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa
Global Office Park C zlokalizowana w Katowicach

brak dziatalnosci operacyjnej

najem i zarzadzanie nieruchomoscig biurowa
Quorum Office Park D zlokalizowana we
Wroctawiu

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa
Cavatina Hall B zlokalizowana w Bielsku-Biatej

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Palio
Office Park B zlokalizowana w Gdansku

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po
jej zakonczeniu, najem i zarzadzanie nig

realizacja, najem i zarzadzanie nieruchomoscia
biurowa Quorum Office Park A zlokalizowang we
Wroctawiu

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po
jej zakonczeniu, najem i zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomosc
mieszkaniowa - Quorum Tower we Wroctawiu,
a po jej zakonczeniu, sprzedaz lokali mieszkalnych i
zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po
jej zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa
Ocean Office Park B zlokalizowang w Krakowie

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po
jej zakonczeniu, najem i zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po
jej zakonczeniu, najemi zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po
jej zakonczeniu, najemi zarzadzanie nig

najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa
Ocean Office Park D zlokalizowana w Krakowie

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Udziat jednostki dominujacej

w kapitale na dzien

31.12.2025r.

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

31.12.2024 .

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%
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Udziat jednostki dominujacej
Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci w kapitale na dzien

31.12.2025r. 31.12.2024 .

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po

o p . C o 100% 100%
jej zakonczeniu, najem i zarzadzanie nig

Carrasquin Sp. z 0.0. Krakow

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po

- p . S . 100% 100%
jej zakonczeniu, najem i zarzadzanie nig

CavatinaSPV 22 Sp.zo.0. Krakow

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
mieszkaniowa - Chmielna 75 w Warszawie, a po jej
zakonczeniu  sprzedaz  lokali  mieszkalnych

i zarzadzanie nig

CavatinaSPV 23 Sp.zo.o. Krakow 100% 100%

realizacja inwestycji w nieruchomos¢ biurowa, a po

- p . S . 100% 100%
jej zakonczeniu, najem i zarzadzanie nig

CavatinaSPV 24 Sp.zo.0. Krakow

najem i zarzadzanie nieruchomoscia Grundmanna

0, 0,
Office Park A zlokalizowana w Katowicach 100% 100%

Cavatina SPV 25 Sp.zo.o. Krakow

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
Cavatina SPV 26 Sp.zo.o. Krakow mieszkaniowa w formule PRS, a po jej zakonczeniu, 100% 100%
najem i zarzadzanie nia

najem i zarzadzanie nieruchomoscia WiMa D

O, O,
zlokalizowana w todzi 100% 100%

CavatinaSPV 29 Sp.zo.o. Krakoéw

realizacja inwestycji w nieruchomosc
mieszkaniowa Belg Apartments w Katowicach, a po
jej zakonczeniu sprzedaz lokali mieszkalnych i
zarzadzanie nig

CavatinaSPV 32 Sp.zo.o. Krakow 100% 100%

centrum ustug wspdlnych swiadczace ustugi na

; 100% 100%
rzecz grupy Cavatina

CavatinaCUW Sp.zo.0. Krakow

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
CavatinaWIMA Sp. z 0.0. Krakow mieszkaniowa WIMA B i C, a po jej zakonczeniu 100 % 100%
sprzedaz lokali mieszkalnych i zarzadzanie nig

CavatinaSPV 34 Sp.zo.o. Krakow dziatalnos¢ holdingowa 100% 100%

ZMIANY W SKEADZIE GRUPY KAPITALtOWEJ

Wyzej wymienione spotki zostaty objete konsolidacja metodg petng w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy. Metoda
petna konsolidowane sg wszystkie spdtki kontrolowane przez Grupe (w przypadku Grupy sa to wszystkie spotki zalezne,
w ktorych Jednostka Dominujace posiada bezposrednio lub posrednio 100% udziatow), a jednostki wspdtkontrolowane
konsolidowane sg metoda praw wtasnosci. Na dzien publikacji sprawozdania w sktad Grupy wraz z Jednostka Dominujaca
wchodzito 43 jednostek kontrolowanych przez Grupe oraz jedna jednostka wspotkontrolowana.

W okresie sprawozdawczym sktad Grupy ulegt zmianie - jednostka zalezna Cavatina Art GmbH zostata sprzedana za 25
tys. EUR do spdétki Cavatina Sp. z 0.0. Do dnia zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania nie byto innych zmian w sktadzie
Grupy, poza sprzedazg spotki Cavatina SPV 20 Sp. z 0.0. do jednostki powigzanej Cavare S.A.

Po dniu bilansowym Spotka sprzedata jednostke zalezng Cavatina SPV 20 Sp. z 0.0. jednostce powiagzanej Cavare S.A. oraz
Cavatina & Partners International Sp. z 0.0. w likwidacji, zostata wykreslona z rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 12



MODEL BIZNESOWY GRUPY KAPITALOWEJ

Dziatalnos¢ Grupy opiera sie na samodzielnie wypracowanym, unikalnym modelu biznesowym, zapewniajagcym zdolnos¢
Grupy do prowadzenia wszystkich istotnych proceséw biznesowych, projektowych, zakupowych, budowlanych i
nadzorczych (kontrolnych), zwiazanych z catosciowa realizacja projektow nieruchomosci biurowych i mieszkaniowych.

Szczegdlnie istotnym elementem modelu biznesowego Grupy jest posiadanie wtasnych zasobdw umozliwiajacych
petnienie funkcji generalnego wykonawcy w petnym wymiarze dla kazdego z projektéw (w tym w zakresie ustug
architektonicznych i ustug projektowania konstrukcji), co pozwala na uniezaleznienie sie od zewnetrznych ustug
projektowania architektonicznego, minimalizacje cen zakupu materiatéw budowlanych i wykonczeniowych, sprawowanie
petnego bezposredniego nadzoru nad realizowanymi projektami oraz zatrzymywanie w Grupie marzy generalnego
wykonawcy, ktéra w przypadku wielu innych deweloperéw komercyjnych i mieszkaniowych jest nalezna podmiotom
zewnetrznym. Atrakcyjnos¢ modelu biznesowego Grupy znajduje odzwierciedlenie w wysokich marzach osiaganych na
realizowanych projektach.

Grupa ktadzie réwniez nacisk na zrownowazone budownictwo, co w przypadku nieruchomosci komercyjnych znajduje
potwierdzenie m. in. w otrzymanych certyfikatach srodowiskowych renomowanych organizacji (np. BREEAM). Dzieki
powyzszym oraz trafnej identyfikacji potrzeb klientow, Grupa pozyskuje dla swoich budynkéw najemcédw najwyzszej
jakosci, takich jak miedzynarodowe korporacje czy czotowe polskie przedsiebiorstwa.

Do kluczowych obszaréw kompetencji Grupy, identyfikowanych na potrzeby opisu modelu biznesowego, naleza ponizsze:
AKWIZYCJA GRUNTOW

Ten proces cechuje m.in. wyszukiwanie i selekcja atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych, w oparciu o rozlegta siatke
posrednikow i baze gruntdw, analiza ich stanu prawnego i atrakcyjnosci biznesowej, oraz przygotowanie i szybkie
przeprowadzenie transakcji nabycia.

W celu zapewnienia ciggtosci dziatalnosci Grupa prowadzi tzw. proces akwizycji ciagtej, ktéry polega na statych
i aktywnych dziataniach, koncentrujacych sie na poszukiwaniu atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych na kluczowych
rynkach jezeli chodzi o segment nieruchomosci komercyjnych i mieszkaniowych. W tym celu Grupa wspotpracuje
z kilkuset posrednikami nieruchomosci z catej Polski.

PROJEKTOWANIE ARCHITEKTONICZNE

Cechawyrodzniajaca Grupe jest m.in. samodzielne i kompleksowe projektowanie w zakresie architektury i konstrukcji oraz
aranzacji wnetrz planowanych obiektéw we wtasnym biurze projektowo-architektonicznym. Zespét sktada sie
z kilkudziesieciu ekspertéw, zaréwno z architektéw jak i branzystéw-inzynieréw, bedacych pracownikami lub

wspotpracownikami Grupy.
GENERALNE WYKONAWSTWO

Petnienie funkcji generalnego wykonawcy inwestycji, obejmujace zakontraktowanie inwestycji w oparciu o wypracowany
i unikatowy system kontraktowania pozwalajacy na maksymalizacje marzy; m. in.: poprzez przygotowanie i wdrozenie
optymalnego harmonogramu realizacji projektu, wybor podwykonawcéw z duzej bazy podmiotdéw i uzgodnienie
elastycznych warunkdw wspdtpracy, wybor dostawcow materiatéw budowlanych i negocjacje cen poprzez dedykowany
dziat centralnych zakupéw, koordynacje prac poszczegélnych podwykonawcow, ciagte, aktywne zarzadzanie budzetem
poprzez poszukiwanie nowych lepszych lub efektywniejszych kosztowo rozwigzan, nadzér techniczny i jakosciowy nad
wykonywanymi pracami, co pozwala minimalizowac ilos¢ usterek wykonawczych.

KOMERCJALIZACJAPOWIERZCHNI

Przeprowadzenie komercjalizacji zrealizowanych i oddanych do uzytkowania powierzchni biurowych, w tym
wyszukiwanie potencjalnych najemcow i uzgadnianie z nimi w sposob elastyczny warunkéw najmu i zawieranie umow. W
zakresie komercjalizacji obiektow Grupy, zespdt projektowy — poza samodzielnym dziataniem na tym polu - wspdtpracuje
ze wszystkimi znaczacymi agencjami posrednictwa w zakresie najmu w Polsce. Model biznesowy Grupy, ze wszystkimi
kompetencjami wewnetrznymi, umozliwia duza elastycznos¢ i sprawnosc obstugi procesu dostosowania powierzchni do
potrzeb i oczekiwan najemcdw, co nierzadko jest kluczowe z punktu widzenia wyboru budynku przez najemcow.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
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PROJEKTOWANIE | WYKONCZENIE WNETRZ (tzw. FIT-OUT)

Wykonanie projektu indywidualnej aranzacji powierzchni biurowej zgodnie z oczekiwaniami najemcy w sposoéb
uwzgledniajacy najnowsze trendy architektoniczno - designerskie, a nastepnie realizacja tego projektu ,pod klucz”, czyli
w modelu ktory nie angazuje w proces realizacji w sposéb nadmierny klientow Grupy. Najemcy decydujacy sie na najem
w obiektach zrealizowanych przez Grupe majg mozliwos¢ skorzystania z ustug projektowych, aranzacji wnetrz
i doradztwa dotyczacego tworzenia srodowiska pracy. Zespot projektowo-architektoniczny Grupy posiada szerokie
kompetencje i doswiadczenia w zakresie planowania, aranzacji i wykonczenia wnetrz, umozliwiajace bardzo szybkie
i sprawne dostosowywanie wynajmowanej powierzchni do oczekiwan najemcow. Z punktu widzenia zaréwno najemcow,
jak i doradzajacych im podmiotdw, stanowi to znaczace uproszczenie procesu najmu wobec braku koniecznosci

zatrudniania do tych czynnosci duzej ilosci doradcow czy podmiotow zewnetrznych.
ZARZADZANIE OBIEKTAMI

Grupa aktywnie zarzadza posiadanymi nieruchomosciami w okresie od zakonczenia komercjalizacji do sprzedazy tj.
w okresie eksploatacji budynku. W trosce o jakos¢ swiadczonych ustug na rzecz najemcéw Grupa posiada wewnetrzny
dziat zarzadzania nieruchomosciami, sktadajacy sie z kilkunastu oséb, zajmujacych sie zarzadzaniem nieruchomosciami
(ang. Property Management) oraz procesami i infrastrukturg (ang. Facility Management), jak rowniez budzetami
operacyjnymiw sposoéb pozwalajacy na minimalizacje optat eksploatacyjnych ponoszonych przez najemcow.

SPRZEDAZ SKOMERCJALIZOWANYCH OBIEKTOW

Przygotowanie i zbycie skomercjalizowanego obiektu biurowego, o ile Grupa otrzymata korzystna oferte oraz podjeto
decyzje o jego sprzedazy, stanowi ostatni etap projektu nieruchomosci komercyjnej. Ze wzgledu na posiadane
doswiadczenia, kompetencje i relacje, etap ten jest zawsze bezposrednio koordynowany i nadzorowany przez Zarzad.
Obstuga prawna etapu jest prowadzona przez renomowana, najczesciej miedzynarodowa, kancelarie prawna, majaca
doswiadczenia w obrocie nieruchomosciami komercyjnymi.

SPRZEDAZ MIESZKAN

W obszarze sprzedazy mieszkan Grupa korzysta z ustug spdtki powigzanej z grupy kapitatowe] Resi Capital S.A.
wykorzystujac w ten sposob narzedzia oraz kompetencje dotychczas zbudowanego przez nig zespotu sprzedazowego,
ktory dzieki swojemu doswiadczeniu, profesjonalizmowi oraz elastycznemu podejsciu do potrzeb odbiorcy
z powodzeniem prowadzi sprzedaz projektow mieszkaniowych w catej grupie kapitatowej do ktérej nalezy Spotka.

Model biznesowy Cavatina Holding jest Scisle powigzany z posiadanymi zasobami niematerialnymi. Wewnetrzne know-
how i kompetencje zespotu umozliwiaja samodzielne zarzadzanie wszystkimi etapami procesu inwestycyjnego, co
przektada sie na elastycznos¢ wzgledem klienta, ograniczanie ryzyk i zachowanie wysokich marz. Unikalny model
biznesowy pozwala na efektywne wykorzystanie zasobéw i maksymalizacje wartosci realizowanych projektow. Silna
marka i reputacja przyciagaja klientow i inwestordw, a zintegrowane podejscie do projektowania i wykonawstwa
zapewnia kontrole nad jakoscia i kosztami. Zorientowanie na zréwnowazony rozwdéj odpowiada na rosnace oczekiwania
rynku dotyczace odpowiedzialnosci srodowiskowej i spoteczne;.

Zasoby niematerialne Cavatina Holding stanowig fundament tworzenia wartosci dla jednostki. Dzieki nim Grupa jest
w stanie realizowac projekty o wysokiej jakosci, efektywnie zarzadzac kosztami i ryzykiem, a takze budowac silng pozycje
rynkowa. Zintegrowane kompetencje pozwalaja na szybkie reagowanie na zmieniajace sie warunki rynkowe i
wykorzystanie pojawiajacych sie okazji inwestycyjnych.

INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB UStUGACH

Zgodnie ze strategia, Grupa zaktada dynamiczny rozwoj na rynku budowy mieszkan z przeznaczeniem na sprzedaz do

bezposredniego odbiorcy, i osiggniecie dzieki temu pozycji jednego z wiodacych deweloperow mieszkaniowych w Polsce.

Obecnie, w ofercie sprzedazy znajduje sie siedem projektow mieszkaniowych o tacznej powierzchni ponad 100 tys. m2
powierzchni uzytkowej, ktore obejmuja ponad 2 tysigce mieszkan, a w przygotowaniu sa dwa kolejne projekty o tacznej
powierzchni ponad 30 tys. m2.

W obszarze nieruchomosci komercyjnych Grupa koncentruje sie na aktywnym zarzadzaniu posiadanym portfolio
sktadajacym sie z 14 budynkoéw o tacznej powierzchni blisko 200 tys. GLA czerpigc pozytki z najmu powierzchni
biurowych. Wszystkie ukonczone i skomercjalizowane projekty komercyjne, pod warunkiem uzyskania atrakcyjnej oferty
cenowej, sg przeznaczone do sprzedazy.
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Grupa koncentruje swojg dziatalnos¢ na projektach premium oraz o podwyzszonym standardzie na najbardziej
atrakcyjnych rynkach regionalnych, atakze w Warszawie. Decyzje o kolejnych projektach sa podejmowane woparciu m.in.
0: rozszerzong analize due diligence, eksperckie raporty i analizy dotyczace zapotrzebowania na powierzchnie biurowa i
mieszkaniowa, szacowane mozliwe do uzyskania stawki najmu i ceny sprzedazy mieszkan, dostepnos¢ wolnych

nieruchomosci gruntowych, atrakcyjnych pod wzgledem lokalizacji i ceny, oraz szacowane koszty realizacji inwestycji.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH

Projekty zakoriczone i sprzedane

Projekt nazwa GLA (tys.m2) Datg zakoncgg nia Da.t a sprzedfazy
inwestycji inwestycji
Diamentum Office Wroctaw 93 Il kw. 2018 I kw. 2019
Equal Buséngss Park A, Krakow 49,3 IV kw. 2018 Il kw. 2020
Chmielna 89* Warszawa 2572 I kw. 2020 111 kw. 2020
Carbon Tower Wroctaw 19,1 Il kw. 2019 I kw. 2022
Tischnera Office Krakow 33,6 IV kw. 2019 11 kw. 2022
Ocean Office Park A Krakow 13,0 I11kw. 2021 11 kw. 2022

* sprzedaz poprzez zbycie udziatéw w SPV

Projekty zakoriczone

Projekt nazwa Data zakonczenia inwestycji
Global Office Park C Katowice 4,1 IV kw. 2020
Cbalvu artc')CfOHuaS'l uAg (OCVZVE?C Bielsko-Biata 8.1 IV kw. 2020
Palio Office Park A Gdansk 16,5 [ kw. 2021
Equal Business Park D Krakow 11,5 I kw. 2021
Global Office Park A1 Katowice 27,5 | kw. 2022
Global Office Park A2 Katowice 27,8 [ kw. 2022
Palio Office Park B Gdansk 7,7 [I'kw. 2022
Quorum Office Park D Wroctaw 16,2 [ kw. 2022
Widzewska Manufaktura D todz 1,9 [ kw. 2023
Ocean Office Park B Krakow 28,6 [ kw. 2023
CavatinaHall B Bielsko-Biata 4.9 [ kw. 2023
Ocean Office Park D Krakow 4.8 [ kw. 2023
Quorum Office Park A Wroctaw 18,2 I kw. 2024
Grundmanna Office Park A Katowice 20,8 IV kw. 2024
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Katalog wg kart projektéw
GLA[mM2] - Podano wartos¢ zaokraglona do petnych dziesiatek metréw kwadratowych.
NOI (Net Operating Income) - Podano wartosci NOI zaktadajace petne obtozenie kazdego z budynkow.

W tabeli ponizej wskazano liczbe projektdw oraz liczbe m2 GLA w podziale na stopiern zaawansowania projektu dla
kazdego z miast, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢.

Projekty zakoriczone i sprzedane

Warszawa t6dz Wroctaw Krakéw Gdansk Katowice
Hiczba 1 - 2 5 - 8
projektéw
tys. m? GLA 252 - 284 95,9 - - - 149,5

Projekty zakoriczone*
Warszawa Wroctaw Katowice Ble.|5k0_
Biata

Liczba - 1 2 3 2 4 2 14
projektéw
tys.m? GLA - 1,9 344 448 24,2 80,2 13,0 198,5

“projekty zakonczone - to projekty po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie (PNU),

Projekty razem GLA
. . Bielsko-
Warszawa Wroctaw Krakéw Katowice Biata
Liczba 1 1 4 8 2 4 2 22
projektéw
tys.m2 GLA 252 1,9 62,8 140,7 24,2 80,2 13,0 348,0

Grupa posiada dodatkowo zabezpieczony bank ziemi umozliwiajacy realizacje projektow o tacznej powierzchni blisko 95
tys.m2 GLA, z ktérych czes¢ moze w przysztosci podlegac konwersji na projekty mieszkaniowe.

PROJEKTY ZAKONCZONE | SPRZEDANE

DIAMENTUM OFFICE - WROCLAW

GLA (m?) 9 300

Cena sprzedazy (wtys. zt) 78265

NOI (wtys. EUR) 1550
Data zakonczenia Q22018
Data sprzedazy Q32019

Zrealizowana marza (%) 18%*
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GLA (m?)

Cena sprzedazy (wtys. zt)

NOI (w tys. EUR)

Data zakonczenia

Data sprzedazy

Zrealizowana marza (%)

=%

EQUAL BUSINESS PARK ,A, B, C" - KRAKOW

49 300

432929

8650

Q42018

Q22020

16%*

ieruchomosci Diamentum Office oraz Equal Business Park A i Equal Business Park B byty wnoszone do Grupy przez Cavatina Sp. z 0.0., zgodnie z

obowiazujacymi regulacjami podlegaty one wycenie do wartosci godziwej na dzien dokonania aportu. W konsekwencji, cze$¢ marzy zostata rozpoznana w
wynikach finansowych jednostki dokonujacej aportu, co oznacza, ze inwestycje te nie w petni obrazuja zdolnos¢ Grupy do generowania marz na dziatalnosci

deweloperskiej.

GLA (m?)
Cena sprzedazy (wtys. zt)
NOI (wtys. EUR)
Data zakonczenia

Data sprzedazy

Zrealizowana marza (%)

GLA (m?)

Cena sprzedazy (wtys. zt)

NOI (wtys. EUR)

Data zakonczenia

Data sprzedazy

Zrealizowana marza (%)
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CHMIELNA 89 - WARSZAWA

25200

426 000"

6000

Q22020

Q32020

49%"

CARBON TOWER - WROCEAW

19100

193455

3400

Q22019

Q32022

41%
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TISCHNERA OFFICE - KRAKOW

GLA (m?) 33600

Cena sprzedazy (wtys. zt) 322488
NOI (wtys. EUR) 6 100

Data zakonczenia Q42019

Data sprzedazy Q32022
Zrealizowana marza (%) 44%

OCEAN OFFICE PARK ,Budynek A” - KRAKOW

GLA (m?) 13000

Cena sprzedazy (wtys. zt) 148596
NOI (wtys. EUR) 2350

Data zakonczenia Q32021

Data sprzedazy Q32022
Zrealizowana marza (%) 31%

Dotychczasowe projekty zostaty zbyte na rzecz funduszy z takich grup jak Benson Elliot (UK), Madison International
Realty (USA), Lone Star Funds (USA) oraz - dziatajace wspdlnie - Apollo-RidaPoland i Ares Management

PROJEKTY ZAKONCZONE

PALIO OFFICE PARK ,Budynek A” - GDANSK

GLA (m?) 16 500
| . NOI (EUR) 3200
AT i: 1] :;}m; | Wartos¢ bilansowa (tys. zt) 165 688
I Dtug projektowy (tys. zt) 96 996
Finansowanie kredyt inwestycyjny
Poziom najmu (%) 100%
Data zakonczenia Q12021
Zrealizowana marza (%) 35%
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GLA (m?)
NOI (EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. zt)
Dtug projektowy (tys. zt)

Finansowanie

o

Poziom najmu (%)
Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)

GLA (m?)

NOI (EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. zt)
Dtug projektowy (tys. zt)
Finansowanie
Poziom najmu (%)
Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)

GLA (m?)

NOI (EUR)
Wartos$¢ bilansowa (tys. zt)
Dtug projektowy (tys. zt)
Finansowanie
Poziom najmu (%)

Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)
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PALIO OFFICE PARK ,Budynek B” - GDANSK

7700
1430
76 969
45 660
kredyt inwestycyjny
100%
Q22022

20%

CAVATINA HALL ,Budynek A” - BIELSKO-BIALA
cze$¢ biurowo-ustugowa

8100
1670
81121
56 054
leasing zwrotny
100%
Q42020

25%

EQUAL BUSINESS PARK ,Budynek D” - KRAKOW

11450
2160
121764
67536
kredyt inwestycyjny
94%
Q12021

35%
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GLA (m?)

NOI (EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. zt)
Dtug projektowy (tys. zt)
Finansowanie
Poziom najmu (%)
Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)

GLA (m?)

NOI (EUR)
Warto$¢ bilansowa (tys. zt)
Dtug projektowy (tys. zt)
Finansowanie
Poziom najmu (%)
Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)

GLA (m?)

NOI (EUR)
Wartos$¢ bilansowa (tys. zt)
Dtug projektowy (tys. zt)
Finansowanie
Poziom najmu (%)
Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)
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GLOBAL OFFICE PARK ,Budynek A1" - KATOWICE

27 500
5535
283311
162 173
kredyt inwestycyjny
100%
Q12022

16%

GLOBAL OFFICE PARK ,Budynek A2" - KATOWICE

27800
5200
255665
162173
kredyt inwestycyjny
84%
Q12022

16%

GLOBAL OFFICE PARK ,Budynek C” - KATOWICE

4060
760
40 154
23405
kredyt inwestycyjny
100%
Q42020

27%



QUORUM OFFICE PARK ,Budynek D" - WROCEAW

GLA (m?) 16 200
NOI (EUR) 3200
Wartos¢ bilansowa (tys. zt) 176042
Dtug projektowy (tys. zt) 107 566
Finansowanie kredyt inwestycyjny
Poziom najmu (%) 83%
Data zakonczenia 3Q 2022
Zrealizowana marza (%) 11%

CAVATINAHALL ,Budynek B” - BIELSKO-BIALA

GLA (m?) 4900

NOI (EUR) 865
Warto$¢ bilansowa (tys. zt) 39333
Dtug projektowy (tys. zt) 25063

Finansowanie kredyt inwestycyjny

Poziom najmu (%) 89%
Data zakonczenia Q12023

Zrealizowana marza (%) (1%)

OCEAN OFFICE PARK ,Budynek B” - KRAKOW

GLA (m?) 28 600
NOI (EUR) 5350
Wartos$¢ bilansowa (tys. zt) 302059
Dtug projektowy (tys. zt) 175 642
Finansowanie kredyt inwestycyjny
Poziom najmu (%) 95%
Data zakonczenia Q12023
Zrealizowana marza (%) 28%
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GLA (m?)

NOI (EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. zt)
Dtug projektowy (tys. zt)
Finansowanie
Poziom najmu (%)
Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)

GLA (m?)
NOI (EUR)

Warto$¢ bilansowa (tys. z1)
Dtug projektowy (tys. zt)
Finansowanie
Poziom najmu/ przed najmu (%)
Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)

GLA (m?)
NOI (EUR)
Wartos$¢ bilansowa (tys. zt)

Dtug projektowy (tys. zt)

[
il
mmi |

Finansowanie
Poziom najmu (%)

Data zakonczenia

Zrealizowana marza (%)
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WIDZEWSKA MANUFAKTURA ,Budynek D” - +ODZ

1900
290
16 704
10625
kredyt inwestycyjny
100%
Q12023

1%

OCEAN OFFICE PARK ,Budynek D" - KRAKOW

4750
920
54749
27776
kredyt inwestycyjny
100%
Q32023

(5%)

QUORUM OFFICE PARK ,Budynek A” - WROCLAW

18200
3550
177 141
1210083
kredyt inwestycyjny
45%
Q12024

12%



GRUNDMANNA OFFICE PARK ,Budynek A” - KATOWICE

GLA (m?) 20800
NOI (EUR) 3950
Wartos¢ bilansowa (tys. zt) 169 167
Dtug projektowy (tys. zt) 117 690
Finansowanie kredyt inwestycyjny
Poziom najmu (%) 99%
Data zakonczenia Q42024
Zrealizowana marza (%) 12%

Projekty mieszkaniowe

Warszawa Wroctaw  Krakow  Gdansk Katowice Bielsko-Biata
- w sprzedazy - - 3 321 1 351 - - - -3 341 - -7 101,3
- w przygotowaniu 1 250 - - - - - - - -1 53 - - 2 30,3
Razem 1 250 3 321 1 351 - - - - 4 394 - -9 131,6
PU [m2]

Wartosci szacunkowe, gdyz wartosci osiggniete po zakonczeniu realizacji moga sie roznic od projektowanych, tj.
podanych ponizej, ze wzgledu na zmiany wprowadzane do projektow.

Zaawansowanie budowy

Pojecie odnosi sie do etapu stanu surowego zamknietego, z elewacja oraz wykonczonymi czesciami wspdlnymi, wg.
stanu na dzien bilansowy.

Poziom przedsprzedazy
Obejmuje umowy rezerwacyjne, przedwstepne i deweloperskie (na dzien 23 marca 2026 roku)
Wartos¢ netto przedsprzedazy

Wartosé netto przedsprzedazy obejmuje umowy rezerwacyjne, przedwstepne i deweloperskie zawarte na dzieh 23
marca 2026 roku.
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PROJEKTY MIESZKANIOWE ZREALIZOWANE

PU (m?)

Liczba mieszkan

Szacunkowa wartos¢ projektu po
zrealizowaniu (tys. PLN)

‘B .. Data zakonczenia

| ".'*aa-.qﬂ_g’si" R Poziom przedsprzedazy (%)

Wartos¢ netto przedsprzedazy (tys.
PLN)

Wptywy narastajaco do 31.12.2025

PU (m?)
Liczba mieszkan

Zaawansowanie budowy (%)

Szacunkowa wartos¢ projektu po
zrealizowaniu (tys. PLN)

Planowana data zakonczenia

Poziom przedsprzedazy (%)

Wartos¢ netto przedsprzedazy
(tys. PLN)

Wptywy narastajagco do 31.12.2025

PU (m?)
Liczba mieszkan

Zaawansowanie budowy (%)

Szacunkowa wartos¢ projektu po
zrealizowaniu (tys. PLN)

Planowana data zakonczenia

Poziom przedsprzedazy (%)

Wartos¢ netto przedsprzedazy
(tys. PLN)

Wptywy narastajaco do 31.12.2025

Na poczatku lutego 2026 roku budynek uzyskat pozwolenie na uzytkowanie.
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BELG APARTAMENTY ETAP | - KATOWICE

9775

237

116 407

zakonczony

100%

114 430

104 619

WIDZEWSKA MANUFAKTURA, Budynek B - +tODZ

5150
129
100%
53834
zakonczony
70%
36763

29890

WIDZEWSKA MANUFAKTURA, Budynek C - tODZ

10569
292
99%

117263
Q12026
85%
102 158

62 643
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W TRAKCIE REALIZACJI

BELG APARTAMENTY ETAP II - KATOWICE

PU (m?) 14022
Liczba mieszkan 325
:. : Zaawansowanie budowy (%) 39%
|= Szacunkowa wartos¢ projektu po 169512
Iy zrealizowaniu (tys. PLN)
:: L Planowana data zakonczenia Q42026
Poziom przedsprzedazy (%) 44%
Wartos¢ netto przedsprzedazy
(tys. PLN) 81475
Wptywy narastajaco do 31.12.2025 14747

QUORUM TOWER - WROCEAW

PU (m?) 35120
Liczba mieszkan 634
Zaawansowanie budowy (%) 60%
Szacunkoyva vvar.tosc projektu po 833305
zrealizowaniu (tys. PLN)
Planowana data zakonczenia Q12027
Poziom przedsprzedazy (%) 34%
Wartos¢ netto przedsprzedazy
254764
(tys. PLN)
Wptywy narastajaco do 31.12.2025 94761

PU (m?) 10262
Liczba mieszkan 241
:. . Zaawansowanie budowy (%) 41%
e T
:: L Planowana data zakonczenia Q42026
Poziom przedsprzedazy (%) 22%
Wartos¢ ne(‘;r/z LF)J[zNegjsprzedazy 53488
Wptywy narastajaco do 31.12.2025 3659
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GRUNDMANNA APARTAMENTY ETAP | - KATOWICE
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WIDZEWSKA MANUFAKTURA, Budynek A - tODZ

PU (m?) 16 400
Liczba mieszkan 290
Zaawansowanie budowy (%) 47%
Szacunkoyva vvar‘tosc projektu po 179081
zrealizowaniu (tys. PLN)
Planowana data zakonczenia Q22027
Poziom przedsprzedazy (%) 6%
Wartosc netto przedsprzedazy
(tys. PLN) 15463
Wptywy narastajaco do 31.12.2025 830

PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU
CHMIELNA75 - WARSZAWA
PU (m?) 25000

Szacunkoyva vvar.tosc projektu po 750000
zrealizowaniu (tys. PLN)

Planowana data uzyskania pozwolenia Q32026

na budowe

GRUNDMANNAAPARTAMENTY ETAP Il - KATOWICE

PU (m?) 5295

Szacunkowa wartos¢ projektu po
zrealizowaniu (tys. PLN) 61457

Planowana data uzyskania pozwolenia

na budowe uzyskano

INFORMACJE O DOSTAWCACH
Dostawcy ustug

Gtownymi kontrahentami Grupy, po stronie zakupdw, sg dostawcy ustug (podwykonawcy) oraz dostawcy materiatow
budowlanych, wspotpracujacy z generalnym wykonawcg Cavatina GW Sp. z 0.0. podczas realizacji inwestycji.
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Z racji skali i ztozonosci realizowanych projektéw, Grupa wspodtpracuje stale z kilkudziesiecioma podmiotami
zewnetrznymi, Swiadczacymi dla Grupy, jako generalnego wykonawcy projektéw, ustugi budowlano-montazowe
i wykonczeniowe. W oparciu o wieloletnie doswiadczenia i know-how wypracowane przez kadre inzynierska Grupy, kazdy
z projektéw Grupa dzieli na blisko sto wystandaryzowanych i scisle zdefiniowanych pozycji budzetowych, dla realizacji
ktorych pozyskuje podmioty specjalizujace sie w wykonawstwie tych zakreséw prac. Poszukiwana waska specjalizacja
podwykonawcdw ma na celu uzyskiwania m.in. najwyzszej jakosci realizowanych prac, mozliwej do osiagniecia przy
kwotach zatozonych w budzetach dla danej pozycji, oraz optymalizacje kosztowa wykonywanych robét, mozliwg dzieki
precyzyjnemu kosztorysowaniu w oparciu o ich wysoce specjalistyczng wiedze, bazujaca na najlepszych rynkowych

praktykach i wtasnych doswiadczeniach.
Dostawcy materiatéw budowlanych

Zgodnie z realizowanym modelem biznesowym Grupa samodzielnie odpowiada za zakup kluczowych materiatow
budowlanych, m.in. betonu, stali, ceramiki, kamienia, konglomeratéw, oktadzin, wyktadzin oraz fasad ze szkta -
w wybranych projektach, jezeli samodzielny zakup jest optymalny kosztowo), pozostawiajac w gestii podwykonawcow
materiaty mniej istotne wartosciowo oraz nie wptywajace na wzornictwo i estetyke.

Z wybranymi dostawcami betonu i stali Grupa wspdtpracuje w oparciu o umowy ramowe, obejmujace zakresem
wspotpracy wiecej niz jeden projekt, nie gwarantujace jednak dostawcy odbioru minimalnych ilosci materiatéw.
Wspdtpraca z dostawcami materiatow niezbednych do realizacji fasad ogranicza sie do zakupu wybranych materiatéw,
natomiast montaz powierzany jest podwykonawcy specjalizujgcemu sie w tym obszarze prac, przy czym zakup jest zawsze
dokonywany w uzgodnieniu z wykonawca i projektantem obiektu.

Przyjecie i konsekwentne stosowanie opisanego modelu zakupowego zapewnia m.in. optymalizacje kosztowa w zakresie
zakupu materiatow dzieki duzej skali realizowanych zamdwien oraz dywersyfikacji dostawcédw materiatéw niezbednych
dla prowadzenia prac w poszczegélnych projektach, realizowanych przez réznych podwykonawcdéw, zapewnienie
optymalnej (z punktu widzenia oczekiwan Grupy) relacji ceny do jakosci nabywanych materiatow, uzyskiwanie
konkurencyjnych poza- cenowych warunkéw handlowych np. terminéw ptatnosci.

Wiekszosc zakupow Grupa realizuje od podmiotéw polskich, nabywajac za granica jedynie materiaty, ktorych dostepnosé
w Polsce jest ograniczona lub sg one niedostepne. Podstawowa waluta zakupdw Grupy jest ztoty polski.

W gronie dostawcow Grupy znalazty sie podmioty, z ktérymi Grupa zrealizowata obroty o wartosci przekraczajacej 10%
kapitatow wtasnych Grupy. Wspdtpraca z nimi nie miata jednak i nie ma charakteru uzaleznienia technologicznego,
kompetencyjnego lub innego o charakterze niefinansowym.

INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU

Grupa wyroznia ponizsze grupy klientow, zwigzane z typem realizowanego projektu (nieruchomos¢ komercyjna lub
mieszkaniowa) oraz poszczegdlnymi etapami rozwoju projektu komercyjnego.

Nabywcy mieszkar

W obszarze nieruchomosci mieszkaniowych klientami sa odbiorcy mieszkan. Sa to zaréwno klienci, ktérzy nabywaja
mieszkania w celu zaspokojenia swoich potrzeb mieszkaniowych jak i klienci, ktérzy nabywaja mieszkania w celach
inwestycyjnych. Klienci nabywajacy mieszkania w celu zaspokojenia swoich potrzeb mieszkaniowych znacznie czesciej
positkujg sie kredytem przy finansowaniu zakupu, natomiast klienci inwestycyjni zazwyczaj wykorzystuja do tego
posiadane zasoby gotowkowe i nierzadko nabywajg wiecej niz jedno mieszkanie w obrebie danej inwestycji. Przychody

realizowane od tej grupy klientow nie beda wykazywaty koncentracji ze wzgledu na charakterystyke rynku
mieszkaniowego, na ktérym dominuja transakcje detaliczne.

Najemcy powierzchni biurowych

Pierwsza grupe klientdow w obszarze nieruchomosci komercyjnych stanowiag najemcy powierzchni biurowej oddanej do
uzytkowania po zakonczeniu realizacji kazdego z obiektow, pozyskiwani przez Grupe na etapie komercjalizacji obiektu.
Naleza do nich miedzynarodowe korporacje (m.in. Grupa Sabre, Grupa ING Bank BV, Grupa UPC, Grupa AT&T,
Keywords Studio), duze podmioty prowadzace dziatalnos$¢ na terenie catego kraju (m.in. Grupa PKO BP, Integer, Grupa
LuxMed) oraz mniejsze podmioty lokalne, zainteresowane powierzchnig biurowa wysokiej klasy. Wsréd klientow Grupy
wystapity podmioty, ktére wygenerowaty powyzej 10% przychoddéw z najmu w Grupie, jednak ze wzgledu na model
biznesowy Grupy, zaktadajacy staranny dobor najemcéw pod katem ich standingu finansowego oraz docelowe zbywanie
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skomercjalizowanych obiektéw, poziom koncentracji przychoddw z najmu nie miat istotnego wptywu na ryzyka zwiazane
z dziatalnosciag prowadzong przez Grupe, w szczegdlnosci nie generowat ryzyk zwiazanych z koncentracja przychoddw.

Nabywcy skomercjalizowanych obiektéw

Druga grupe klientow w obszarze nieruchomosci komercyjnych stanowia podmioty zainteresowane nabyciem
skomercjalizowanej nieruchomosci w celach inwestycyjnych. Przychody realizowane od tej grupy klientéw wykazywaty
wysoka koncentracje, co jednak stanowi i bedzie stanowito naturalng ceche dziatalnosci Grupy. Dotychczasowe projekty
zostaty zbyte narzecz funduszy z takich grup jak Lone Star Funds (USA), Benson Elliot (UK), Madison International Realty
(USA) oraz - dziatajace wspdlnie — Apollo-Rida Poland i Ares Management (USA) .

NAGRODY | WYROZNIENIA

Dziatalnos¢ Grupy cechuja najwyzsze standardy estetyczne, jakosciowe i techniczne, przektadajace sie na tworzenie
architektury budynkéw wyrdzniajacej je z otoczenia, o wysokiej jakosci aranzacji wnetrz i standardu wykonczenia,
wyposazonych w technologie majace na celu poprawe dobrostanu pracownika, m.in. poprzez tworzenie przestrzeni
dedykowanej funkcjom towarzyszacym, np. strefy relaksu, przestrzenie zielone, ogdlnodostepne tarasy.

Cavatina Holding i jej projekty zdobyty wielokrotnie nagrody International Property Awards, a takze nagrode Platinum
Winner od International Architecture & Design Awards dla Cavatina Hall, ktéra zostata wyrdzniona jako zwyciezca w
kategorii ,Commercial”. Wyrdznione inwestycje obejmujg m.in. biurowce w Warszawie (Chmielna 89), Gdansku (Palio
Office Park A) i Katowicach (Global Office Park) oraz Cavatina Hall A w Bielsku-Biate;j.

ZROWNOWAZONE BUDOWNICTWO (ESG)

Emitent nie jest zobowigzany do sporzadzania oswiadczenia na temat informacji niefinansowych stanowiacego
wyodrebniong czes¢ sprawozdania zgodnie z art. 49b ust. 2-8 ustawy o rachunkowosci.

Majac swiadomos¢ istniejacych oczekiwan wszystkich interesariuszy Grupy, tj. najemcow, nabywcow, pracownikdw,
dostawcow oraz spotecznosci lokalnych, wsrod ktorych sa realizowane poszczegélne projekty, Grupa przywiazuje duza
wage do kwestii zwigzanych ze srodowiskiem i ochrona zdrowia, kwestii spotecznych oraz zagadnier tadu korporacyjnego
(ang. ESG, Environmental, Social and Corporate Governance).

Przejawia sie to m.in. w realizowaniu projektéw jako obiektéw zréwnowazonego budownictwa o zoptymalizowanych
parametrach w obszarach energooszczednosci (efektywnos¢ energetyczna i cieplna) i zuzycia wody, wyposazonych w
efektywne i przyjazne ludziom systemy wentylacji i klimatyzacji. Rozwigzania stosowane w projektach Grupy przektadaja
sie na wysokie noty, potwierdzone uzyskiwanymi certyfikatami BREEAM na poziomie Excellent badZz Outstanding.

W poprzednim okresie sprawozdawczym, w maju 2024 roku przyznano certyfikat BREEAM, na poziomie Outstanding
projektowi Quorum Office Park A, zlokalizowanemu we Wroctawiu, w listopadzie 2024 roku przyznano certyfikat
BREEAM na poziomie Excellent projektowi Grundmanna Office Park A zlokalizowanemu w Katowicach. Przygotowujac i
realizujac swoje obiekty, Grupa stara sie réwniez uwzglednia¢ potrzeby spotecznosci lokalnych, wykraczajac poza role
dewelopera biurowego.

Przyktadem mogg by¢ projekty Cavatina Hall w Bielsku-Biate] (futurystyczny, wielofunkcyjny budynek, nagrodzony w
prestizowym International Property Awards, oferujacy cze$¢ biurowa, ktérazostata potaczona z czescig stuzaca kulturze).
W 2021 roku Grupa we wspotpracy z fundacjg Fiducia ukonczyta budowe czesci widowiskowo-kulturalnej w ktorej
zlokalizowana jest jedyna w regionie sala koncertowa swiatowej klasy, mogaca pomiescic blisko tysiac gosci.

Dodatkowym elementem, na ktory Grupa ktadzie nacisk, jest spetnianie przez nowe obiekty najwyzszych standardéw w
zakresie dbatosci o zdrowie osdb w nich pracujacych, co znajduje odzwierciedlenie w dazeniu do certyfikacji obiektéw w
systemie WELL Health & Safety Rating. W celu zapoznania najemcéw z podjetymi dziataniami w budynkach objetych
certyfikatem WELL, Grupa stworzyta Przewodnik dla najemcéw beWELL!

Wychodzac naprzeciw oczekiwaniom interesariuszy Emitent dobrowolnie przygotowat i opublikowat raport ESG za lata
ubiegte, ktory jest dostepny na stronie internetowej Spétki dedykowanej relacjom inwestorskim w zaktadce ESG.

INICJATYWY SPOLECZNE (CSR)

Odpowiedzialnos¢ spotecznajest wazna czescia strategii rozwoju Grupy Cavatina Holding S.A. Jako jeden z najwiekszych
deweloperéw w kraju, Grupa nie tylko ktadzie nacisk nawysokie standardy dziatalnosci biznesowej, ale takze angazuje sie
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w zréwnowazony rozwoj spotecznosci oraz miast, w ktérych dziata. Kluczowe obszary wsparcia, na ktérych koncentruje
sie Grupa to: kultura, edukacja, rozwoj spotecznosci, wsparcie inicjatyw pomagajacych najbardziej potrzebujacym.

WYBRANE PROJEKTY, W KTORE ANGAZUJE SIE GRUPA:
Sala koncertowo-widowiskowa

Powstata z inicjatywy Grupy, ktérej najemca i operatorem jest fundacja Fiducia. To Swiatowej klasy komercyjna sala kon-
certowo widowiskowa w centrum Bielsko-Biatej, zaprojektowana przez wysokiej klasy specjalistow w dziedzinie akustyki.
W budynku znajduje sie studio nagran oraz sala koncertowa na 1 000 oséb, ktdra bedzie mogta réwniez stuzy¢ do
organizacji konferencji, kongreséw i spotkan. Sala koncertowa posiada najnowoczesniejszy w tej czesci Europy system
nagtosnienia dzwieku immersyjnego, ktérego nie posiada zadna inna sala koncertowa w Polsce, co w zatozeniu ma
przetozy¢ sie na sukces komercyjny tego przedsiewziecia. Podkreslenia wymaga fakt, ze Cavatina Hall odpowiada na
zapotrzebowanie osob niepetnosprawnych. Sala w Bielsku-Biatej - jako pierwszy tego typu obiekt w Polsce - jest w petni
dostosowana do potrzeb oséb niewidomych i niedowidzacych. Sala koncertowa, foyer, windy, toalety, fotele i ciggi
komunikacyjne sa wyposazone w tzw. ,totupointy”, prowadnice sciezkowe, wypukte oznakowanie siedzen oraz inne
urzadzenia pozwalajace osobom z tymi niepetnosprawnosciami na sprawne nawigowanie po obiekcie bez koniecznosci
korzystania z przewodnikéw. Cavatina Hall jest pierwszg tak dobrze dostosowang do potrzeb oséb niewidomych salg iz
pewnoscig bedzie dla nich pierwszym wyborem, jesli chodzi o uczestnictwo w zyciu koncertowym. Osoby niewidome i
niedowidzace stanowia znaczna liczbe oséb zainteresowanych uczestnictwem w koncertach, zas brak dostosowania sal
koncertowych doich potrzeb byt jedng z gtéwnych przeszkdd, uniemozliwiajacych partycypacje w zyciu kulturalnym.

We wrzesniu 2024 roku Fundacja Fiducia powotata do zycia Cavatina Philharmonic Orchestra, prywatng orkiestre sym-
foniczna w Bielsku-Biatej. Jest to profesjonalna orkiestra, ztozona z utalentowanych muzykéw z Polski i zagranicy, taczaca
w swoim sktadzie doswiadczonych artystéw oraz mtode talenty.

Dziatalnos¢ Orkiestry w 2025 roku:

» Projekty edukacyjne orkiestry: Orkiestra od poczatku istnienia angazuje sie w edukacje muzyczna. W 2025 roku
zrealizowano m.in. koncert z okazji Dnia Dziecka 1 czerwca - koncert orkiestry bazowat na znanych utworach bajkowych,
by dzieci od najmtodszych do najstarszych czerpaty przyjemnos¢ z muzyki symfonicznej najlepszej jakosci. W ramach
praktyk zaangazowalismy uczniéw szkot srednich, w tym zawodowych, ktorzy odbyli praktyki w dziale technicznym
Cavatina Hall. Podczas koncertow muzyki klasycznej z nagtosnieniem (Cavatina Philharmonic Orchestra) praktykanci
mogli obserwowac dziatania staffu technicznego pod katem realizacji Swiatta i dzwieku.

» Wspdtpraca z uczelniami artystycznymi: Cavatina Philharmonic Orchestra nawigzata wspotprace z instytucjami eduka-
cyjnymi. Absolwenci i adepci szkét i uczelni muzycznych byli rekrutowani do dotaczenia do sktadu orkiestry w kolejnych
koncertach CPO. W ten sposdb muzycy rozwijali swoje umiejetnosci prezentacji na scenie - dzieki temu Cavatina
Philharmonic Orchestra przyczynita sie do profesjonalizacji kadr kultury, tworzac unikatowe miejsce w Bielsku-Biatej, w
ktorym mtodzi muzycy moga realizowac sie zawodowo rozpoczynajac profesjonalng Sciezke kariery.

Orkiestra stata sie ambasadorem wartosci Fundacji - doskonatosci artystycznej, innowacyjnosci oraz dostepnosci sztuki
- poprzez koncerty, ktore przyciagaja zaréwno koneseréow muzyki powaznej, jak i nowych stuchaczy.

Studio Nagran Dla Mtodych Talentéw

Dopetnieniem nowoczesnej sali koncertowej Cavatina Hall jest dziatajgce na zasadzie non profit, nowoczesnie
wyposazone ,Cavatina Studio” w Bielsku-Biate], umozliwiajace mtodym, nieznanym artystom pragnacym zaistnie¢ na
rynku muzycznym a nie posiadajacym odpowiednich srodkow, profesjonalne nagranie wtasnego singla. CAVATINA
STUDIO - to zespot przestronnych, zréznicowanych akustycznie pomieszczen do rejestracji dzwieku. To komfortowa,
wyposazona w najbardziej zaawansowane rozwigzania technologicznie rezyserka oraz jeden z najwiekszych w tej czesci
Europy live-room o powierzchni prawie 130 m.kw z widokiem na Beskidy. Od momentu powstania studio goscito kilkuset
wykonawcow z catej Polski i nie tylko. Efektem tej wspdtpracy sa miedzy innymi wtasne wydawnictwa muzyczne, teledyski
oraz nagrania ,live session”.

Produkcja filmowa
Gruparegularnie angazuje sie w wybrane projekty w zakresie produkgji, koprodukgji i postprodukgcji filmowej.

Holistic Think Tank oraz Holistic News
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Holistic Think Tank, dziatajacy w ramach Fundacji Fiducia i majacy siedzibe w Cavatina Hall, prowadzi dziatalnos¢
ekspercka ukierunkowana na rozwdj nowoczesnej edukacji poprzez badania, wdrazanie innowacyjnych rozwiazan
dydaktycznych oraz promocje nauczania interdyscyplinarnego. Uzupetnieniem tych dziatan jest Holistic News - portal i
kwartalnik publicystyczny, skoncentrowany na promowaniu wartosci humanistycznych oraz dostarczajacy rzetelnych
informacji i analiz dotyczacych edukacji i wspotczesnych wyzwan spotecznych.

Szlachetna Paczka

Udziat w ogdlnopolskim projekcie spotecznym organizowanym przez Stowarzyszenie Wiosna, ktérego gtéwnym celem
jest pomoc rodzinom i osobom znajdujacym sie w trudnej sytuacji zyciowej. Pracownicy Grupy przygotowujg co roku dwie
duze paczki dla potrzebujacych rodzin lub oséb samotnych. Ponadto Cavatina wspiera projekt poprzez zakup zywnosci i

napojow dla Wolontariuszy pracujacych w trakcie finatu czyli tzw. ,weekendu cudéw”.
Galeria Cavatina oraz wspétpraca z Bainbridge Performing Arts, Seattle USA

Dziatalnos¢ majaca na celu popularyzacje sztuki w przestrzeniach komercyjnych i publicznych oraz biezace wsparcie
dziatalnosci Bainbridge Performing Arts w Seattle USA.

Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2025 roku oraz do dnia publikacji sprawozdania w Grupie Kapitatowej nie prowadzono przedsiewziec¢ o charakterze
badawczo - rozwojowym. Grupa Kapitatowa nie prowadzi dziatalnosci w zakresie badar i rozwoju.

V. CELE STRATEGICZNE GRUPY KAPITALOWEJ

Celem strategicznym Grupy jest dynamiczny rozwéj na rynku budowy mieszkan z przeznaczeniem na sprzedaz do bezpo-
sSredniego odbiorcy, i osiggniecie dzieki temu pozycji jednego z wiodacych deweloperdw mieszkaniowych w Polsce. Cel
ten bedzie realizowany poprzez wykonanie obecnie posiadanych projektéw mieszkaniowych, dalszg konwersje
wybranych projektéw z posiadanego portfolio projektéw komercyjnych oraz akwizycje nowych projektow
mieszkaniowych.

W obszarze nieruchomosci komercyjnych Grupa zamierza koncentrowaé sie na aktywnym zarzadzaniu portfolio
ukonczonych projektéw oraz selektywnej realizacji kolejnych projektéw z posiadanego banku ziemi. Zgodnie
z dotychczasowym modelem biznesowym, w ramach aktywnego zarzadzania portfolio ukonczonych projektow Grupa
bedzie dazyta rowniez, pod warunkiem uzyskania satysfakcjonujacych warunkéw finansowych, do sprzedazy projektéw
komercyjnych. W razie braku mozliwosci uzyskania satysfakcjonujacych warunkéw finansowych Grupa dopuszcza
rowniez mozliwosc sSrednio - dtugo terminowego zarzadzania ukonczonymi projektami komercyjnymi.

Grupa planuje kontynuowac prowadzenie dziatalnosci w najlepszych lokalizacjach wiekszosci najwiekszych miast
w Polsce (Warszawa, Gdansk, Krakow, Wroctaw, £6dzZ, Katowice oraz Bielsko-Biata).

Jednoczesnie Grupa chce osiggnac zdolnos¢ do wyptacania wysokiej i regularnej dywidendy.

Dla realizacji celow strategicznych Grupa podejmuje szereg dziatan operacyjnych, zaréwno wewnatrz organizacji, jak i w
relacjach z otoczeniem gospodarczym. Najwazniejsze z nich wymieniono ponizej.

1. Koncentracja na duzych projektach, w tym takze wkomponowanych w inwestycje wielofunkcyjne,
wyrozniajagcych sie unikalng architektura, ponadprzecietng jakoscia i designem, zlokalizowanych w duzych
aglomeracjach miejskich, zapewniajacych: (i) najwyzsze marze dzieki korzysciom skali oraz (i) atrakcyjne ceny
przy sprzedazy.

2. Koncentracja na identyfikacji oraz zaspokajaniu potrzeb potencjalnych najemcéw projektéw komercyjnych
i nabywcéw mieszkan, m.in. poprzez:

a.  wysoka selektywnosc w procesie wyboru lokalizacji;

b. systematyczng analize trenddw na rynku, w szczegdlnosci w zakresie technologii wykonania, architektury,
wzornictwa oraz oczekiwan zwiazanych z proekologicznoscia obiektéw; projektujac budynki, Grupa
w szczegblnosci skupia sie na takich aspektach, jak energooszczednosd, udziat powierzchni biologicznie
czynnych, retencja wody, rozwiazania w zakresie tzw. budynkow inteligentnych;
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c. optymalizacje skali kazdego z projektow w celu zapewnienia jak najlepszych parametréw w zakresie
technicznym, operacyjnym i finansowym, przektadajacych sie z jednej strony na mozliwos¢ oferowania
przysztym najemcom konkurencyjnych stawek czynszu a nabywcom mieszkan atrakcyjnych cen sprzedazy,
z drugiej na maksymalizowanie wartosci nieruchomosci;

d. zapewnianie najwyzszej jakosci wykonania realizowanych projektow, zaréwno w aspektach
technologicznych i technicznych, jak i estetycznych;

e. ponadprzecietne w skali rynku zaangazowanie w procesy aranzacji i wykanczania wnetrz na zlecenie
konkretnych przysztych najemcéw - kazdemu przysztemu najemcy Grupa oferuje pewien zakres
wykonczenia ,pod klucz”, wyrazany w okreslonej wartosci kosztéw na m2 (kwota zalezna od obiektu), z
opcja jego dodatkowego rozszerzenia na koszt klienta;

f.  podnoszenie kwalifikacji merytorycznych oraz relacyjnych pracownikéw Grupy odpowiadajacych za
wspotprace z klientami.

3. Biezace monitorowanie i analiza rynku nieruchomosci biurowych oraz podmiotéw w nim uczestniczacych po
stronie inwestorskiej, m.in. poprzez:

a. utrzymywanie relacji z potencjalnymi inwestorami poprzez udziat w targach, spotkaniach branzowych;
b. regularne badanie i analiza raportow rynkowych generowanych przez miedzynarodowe agencje doradcze.

4. Rozwdj i utrwalanie kompetencji wtasnego zespotu ekspertéw, pozwalajagcych na samodzielng obstuge catego
procesu inwestycyjnego kazdego z realizowanych projektéw, w szczegdlnosci w obszarach: (i) projektowania
inzynieryjnego i architektonicznego, (ii) petnienia funkcji generalnego wykonawcy, (iii) komercjalizacji
powierzchni, (iv) zarzadzania nieruchomosciami, przektadajace sie na maksymalizacje catkowitej marzy Grupy
na kazdym z projektéw.

5. Dbatosc¢ o biezacg jakosc¢ wspdtpracy z kooperantami Grupy, w szczegdlnosci podwykonawcami i dostawcami
materiatow budowlanych, m.in. poprzez:

a. dostosowywanie umownych termindw ptatnosci w oparciu o indywidualne ustalenia z poszczegdlnymi
dostawcami/podwykonawcami pozwalajace na utrzymanie przez nich odpowiedniego poziomu ptynnosci;

b. wrazie potrzeby, po indywidualnych ustaleniach, skracanie umownie ustalonych terminéw ptatnosci;

c. w przypadku sprawdzonych podwykonawcéw nawiazywanie relacji dtugoterminowych poprzez
proponowanie im wspdtpracy na kolejnych projektach realizowanych przez Grupe.

6. Optymalizacja harmonograméw poszczegodlnych projektow w celu zapewnienia mozliwie najbardziej
korzystnych parametrow realizacji oraz minimalizacji ryzyk, w aspektach: organizacyjnym, czasowym oraz
finansowym, w szczegdlnosci poprzez:

a. kompleksowe analizy chtonnosci poprzedzajace nabycie dziatek, umozliwiajace relatywnie precyzyjne
okreslenie mozliwej skali inwestycji;

b. rozbudowane due diligence nabywanych dziatek majace na celu minimalizacje ryzyk prawnych i
biznesowych zwigzanych z realizowanymi inwestycjami;

c.  planowanie ptatnosci za nieruchomos¢ gruntowa na czas po dacie uzyskania pozwolenia na budowe.

7. Zapewnienie zdywersyfikowanych i stabilnych Zrédet finansowania, adekwatnych dla zaktadanego tempa
rozwoju Grupy, umozliwiajacych uzyskiwanie optymalnych stop zwrotu przy jednoczesnym bezpieczenstwie
finansowym, m.in. poprzez:

a. przeznaczanie wiekszosci wypracowanych zyskow na potrzeby finansowania dziatalnosci Grupy;
b.  pozyskiwanie finansowania dtuznego na rynku publicznym oraz finansowania dtuznego w formie kredytow,
obligacji i pozyczek.

8. Minimalizowanie okresdw pomiedzy zakonczeniem komercjalizacji a sprzedaza projektéw przy zachowaniu
zatozonych minimalnych stép zwrotu z inwestycji, majace na celu jak najefektywniejsza reinwestycje kapitatu w
realizacje kolejnych projektow.

DZIAEANIAW RAMACH REALIZACJI STRATEGII

W okresie objetym sprawozdaniem, a takze po jego zakonczeniu - do dnia publikacji niniejszego dokumentu - Grupa
systematycznie podejmowata dziatania wspierajace realizacje przyjetej strategii. Do najistotniejszych nalezaty:

ukonczenie pierwszych inwestycji mieszkaniowych Grupy i rozpoczecie przekazywania lokali nabywcom;
rozwijane i wprowadzanie do sprzedazy kolejnych inwestycji mieszkaniowych;

uzyskanie decyzji o warunkach zabudowy dla inwestycji Chmielna 75, ktéra umozliwia realizacje przedsiewziecia
deweloperskiego zgodnego z zatozeniami Grupy;

konsekwentny wzrost wyniku generowanego z dziatalnosci najmowej;

przeprowadzenie z sukcesem emisji kilku serii obligacji, w ramach, ktorych Grupa pozyskata ponad 275 min PLN;
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pozyskanie finansowania dtuznego w formie kredytéw bankowych i pozyczek o tacznej wartosci przekraczajacej
395 min PLN;

V.  PERSPEKTYWY ROZWOJU ORAZ OCENA
MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN
INWESTYCYJNYCH

W przysztym roku oraz w perspektywie kolejnych latach planowany jest dalszy rozwdj Grupy, poprzez konsekwentna
realizacje dziatan zmierzajacych do realizacji celu strategicznego jakim jest osiggniecie pozycji jednego z wiodacych
deweloperéw mieszkaniowych w Polsce.

Zarzad ocenia perspektywy rozwoju jako dobre. Rozwdj Grupy bedzie wspierany miedzy innymi przez:

e solidne portfolio zabezpieczonych projektéw pozwalajgce na systematyczne zwiekszanie ilosci
sprzedawanych mieszkan;

o perspektywe konwersji kolejnych projektéw komercyjnych na projekty mieszkaniowe,

e atrakcyjnosc polskiego sektora nieruchomosci mieszkaniowych;

e wzrost polskiej gospodarki.

Na dzien sprawozdania Zarzad nie identyfikuje istotnych zagrozen dla mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych
polegajacych narealizacji projektéw z zabezpieczonego portfela orazjego dalszym uzupetnianiu o kolejne projekty (wtym

w drodze konwersji projektéw komercyjnych na projekty mieszkaniowe).

Grupa, podobnie jak dotychczas, planuje korzysta¢ ze zdywersyfikowanych Zrédet finansowania projektéw,
wykorzystujac do tego kapitat wtasny oraz finansowanie dtuzne w postaci kredytow bankowych, obligacji oraz pozyczek
przy jednoczesnym utrzymywaniu wskaznikéw zadtuzenia na bezpiecznym poziomie, w zadnym wypadku nie
przekraczajacym pozioméw dozwolonych przez dotychczas zawarte umowy finansowania.

TENDENCIJE | CZYNNIKI ZEWNETRZNE

1. Ksztattowanie sie popytu na powierzchnie biurowe.

Z dotychczasowych obserwacji i doswiadczen wynika, ze utrzymanie mozliwosci zdalnego $wiadczenia pracy jest w
pewnym zakresie mozliwe, jednak powrdét przynajmniej czesci pracownikéw do biur jest nieunikniony. Praca swiadczona
zdalnie wptywa bowiem nierzadko negatywnie na spéjnos¢ zespotu, wzajemne przekazywanie wiedzy, innowacyjnosc i
wydajnos¢, oraz prowadzi (w czesci przypadkow) do utraty poczucia przynaleznosci do zespotu, ostabienia wiezi miedzy-
ludzkich i - w konsekwencji - do obnizenia wydajnosci pracy. Wielu pracownikéw nie ma rowniez warunkéw do efektywnej
pracy w domu (np. niewystarczajaca powierzchnia, liczba pomieszczen lub infrastruktura, gtéwnie dostepnosc szybkiego
Internetu).

Jednoczesnie, ze wzgledu na pewne korzysci wynikajace ze $wiadczenia pracy w trybie zdalnym (WFH), m.in. wyzsza ela-
stycznosc¢ czasu pracy i brak koniecznosci poswiecania czasu na dojazd do miejsca pracy czesc¢ pracownikow oczekuje
przynajmniej czesciowego utrzymania zdalnego trybu Swiadczenia pracy, natomiast pracodawcy traktuja ten tryb jako
benefit pracowniczy.

Podsumowujac, w ocenie Emitenta akceptowalny wymiar pracy zdalnej bedzie przez kazdego pracodawce ustalany
indywidualnie. Biorac pod uwage rowniez inne zmiany zachodzace na rynku pracy, np. stopniowe odwracanie trendu za-
geszczania stanowisk pracy oraz rotacyjnego wykorzystywania stanowisk (tzw. hot-desk), zwigkszanie przez pracodaw-
cow udziatu powierzchni wspdlnych (sale spotkan, miejsca odpoczynku), ocena wptywu tych rozwigzan na przyszty popyt
na powierzchnie biurowe nie jest jednoznaczna. Emitent nie jest rowniez w stanie przewidziec jak bedzie ksztattowat sie
popyt na powierzchnie biurowe w okresie, w ktérym dojdzie do zakonczenia uméw najmu zawieranych w okresie
przedpandemicznym. Nie mozna wykluczy¢, ze czes¢ wynajmowanej obecnie powierzchni biurowej zostanie wystawiona
do podnajmu lub nastapi rozwiazanie czesci uméw najmu z witascicielami obiektéw. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze
nastapit wyrazny spadek wolumenu projektéw komercyjnych w trakcie realizacji, co w konsekwencji spowoduje nizsza
podaz powierzchni biurowych w przysztosci, wiec wptyw ewentualnego nizszego popytu powinien zosta¢ w znacznym
stopniu zréwnowazony.
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Na bazie dotychczasowych obserwacji nalezy jednoczesnie oczekiwac wzrostu popytu na powierzchnie biurowe w naj-
lepiej potozonych, nowych budynkach klasy A, wyposazonych w najnowsze technologie, bezpiecznych, dobrze skomuni-
kowanych, zréwnowazonych, spetniajacych wiele funkcji dodatkowych, np. przestrzen do odpoczynku, relaksu, fitnessu,
rozrywki etc. (tzw. prime properties), kosztem powierzchni zlokalizowanych w budynkach kilku- i kilkunastoletnich, po tzw.
odswiezeniu (tzw. secondary properties). Biura zlokalizowane w prime properties o nowoczesnej architekturze dodatkowo
zachecaja pracownikéw do powrotu do biur i z tego wzgledu sg poszukiwane przez najemcow. Obiekty realizowane przez
Grupe posiadajg wiekszosc¢ z ww. cech, kwalifikujac sie do grupy prime properties..

2. Ksztattowanie sie popytu na mieszkania.

Obserwowany w ostatnich latach wzrost sprzedazy mieszkar na rynku pierwotnym spowodowany byt m.in. obawa kupu-
jacych przed mozliwym dalszym wzrostem cen przy jednoczesnej niepewnosci, co do rodzaju i zakresu przysztych progra-
mow wsparcia takich jak program ,Bezpieczny Kredyt 2%” lub mieszkanie bez wktadu wtasnego czy konta mieszkaniowe.
Ksztattowanie sie popytu na mieszkania w kolejnych okresach zalezy w duzej mierze od: (i) zapowiadanej zmiany w kwe-
stiach polityki wsparcia wobec nabywcédw mieszkan, oraz (ii) przewidywanych obnizek stép procentowych.

3. Rosngcy popyt na coworking.

W oparciu o doswiadczenia z lat wczesniejszych, w latach kolejnych Grupa oczekuje dalszego wzrostu zapotrzebowania
na powierzchnie coworkingowe, tj. stanowiska pracy lub pomieszczenia potrzebne do wykonania pracy biurowej, do-
stepne w formie najmu na godziny, dni lub tygodnie. Zjawisko to wptywa pozytywnie na popyt na powierzchnie biurowe,
atym samym na zdolnos¢ Grupy do szybszej komercjalizacji realizowanych obiektow.

4. Ksztattowanie sie zewnetrznych kosztéw realizacji projektéw mieszkaniowych.

W przypadku wzrostu popytu na mieszkania nalezy spodziewac sie rosnacych kosztéw projektowania i wykonania pro-
jektéw mieszkaniowych ze wzgledu na rosnace ceny niektorych materiatow i ustug budowlanych. Istotnym sktadnikiem
kosztow sg ceny energii i transportu, podlegajace w ostatnim czasie duzym wahaniom. W ocenie Zarzadu, rosnace koszty
powinny by¢ w znacznej mierze kompensowane rosnacymi cenami sprzedazy, a zatem wzrost nie powinien miec istotnego
wptywu na marze uzyskiwane przez Grupe.

5. Ksztattowanie sie rynkowych stép procentowych.

Ewentualny wzrost poziomu stop procentowych bedzie miat wptyw na poziom kosztéw finansowych ponoszonych przez
Grupe oraz site nabywcza kupujacych mieszkania finansujgcych zakup czesciowo ze srodkéw z kredytow. W styczniu
2025 roku Europejski Bank Centralny (EBC) zdecydowat sie na redukcje trzech gtéwnych stép procentowych. Zgodnie z
oficjalnymi informacjami Rada Prezeséw EBC jest zdeterminowana w dazeniu do tego, by inflacja szybko powrdcita
do sredniookresowego docelowego poziomu 2%. W 2025 roku Rada Polityki Pienieznej dokonata serii obnizek stop
procentowych, tacznie redukujacje o 1,75 punktu procentowego, co obnizyto stope referencyjna do poziomu 4,00%. Cykl
obnizek obejmowat m.in. decyzje w maju, lipcu, wrzesniu, pazdzierniku, listopadzie oraz grudniu, znaczaco zmnigjszajac
raty kredytéw. W 2026 roku Rada Polityki Pienieznej dwukrotnie zdecydowata o pozostawieniu stop procentowych na
niezmienionym poziomie jednak oczekuje sie dalszego ztagodzenia polityki pienieznej. Wyzszy poziom rynkowych stop
procentowych Grupa uwzglednia w wycenach realizowanych projektéw, co powoduje wyzsze wartosci stopy wolnej od
ryzyka, co negatywnie wptynie na ostateczne wartosci wycen, a tym samym na wyniki finansowe Grupy. Jednoczesnie
podwyzszone koszty finansowania wptywaja na brak aktywnosci inwestoréw nabywajacych skomercjalizowane projekty
komercyjne oraz ograniczong site nabywcza kupujgcych mieszkania finansujacych zakup czedciowo ze Srodkow z
kredytow.

Dodatkowo, trwajg prace nad reforma majaca zastapic stope procentowag WIBOR. Posiadane przez Grupe obligacje i
kredyty sa oparte na zmiennej stawce procentowej WIBOR, w konsekwencji zmiana moze wptynac¢ na obnizenie lub
wzrost poziomu wskaznika referencyjnego, ktéry bezposrednio przetozy sie na wartosci oprocentowania.

TENDENCIJE | CZYNNIKIWEWNETRZNE

1. Koncentracja na wysokomarzowych projektach mieszkaniowych.

Grupa planuje dynamiczny rozwdéj na rynku budowy mieszkan z przeznaczeniem na sprzedaz do bezposredniego
odbiorcy i osiagniecie dzieki temu pozycji jednego z wiodacych deweloperéw mieszkaniowych w Polsce. Catkowity
potencjat portfela mieszkaniowego Grupa szacuje na ponad 130 tys. PU (ok. 2,7 tys. mieszkan), ktérych potencjat
sprzedazowy przekracza 2,4 mid PLN.
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2. Zarzadzanie portfelem projektéw.

Projekty z portfolio Grupy znajduja sie w roznych etapach zaawansowania komercjalizacji, szczegdty portfela projektéw
Grupy opisano w niniejszym Sprawozdaniu w czesci dotyczacej zrealizowanych i realizowanych projektéw inwestycyj-
nych.

3. Dalsze podnoszenie standardéw technologicznych nowych budynkéw w celu podniesienia ich atrakcyjnosci dla
inwestoréw docelowych.

Zgodnie z dotychczasowa praktyka, Grupa planuje wdrazanie w kolejnych projektach nowych rozwigzan technologicz-
nych oraz rozwiazan architektonicznych, ktérych pojawienie sie na rynku bedzie pozytywnie przyjmowane przez poten-
cjalnych najemcéw i inwestordw oraz akceptowane przez nich cenowo, pozwalajac na zachowanie marzy wykonawczej na
poziomach zblizonych do odnotowywanych historycznie. Grupa zamierza réwniez ubiegac sie o przyznanie kolejnym
projektom komercyjnych certyfikatow zréwnowazonego budownictwa w systemie BREEAM oraz WELL Health&Safety
Rating (WELL HSR). W przypadku pojawienia sie nowych certyfikatdw, ktérych przyznanie projektom komercyjnym be-
dzie korzystnie postrzegane przez ich uzytkownikéw, Grupa rozwazy podjecie staran o ich uzyskanie.
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VI.  PODSTAWOWE SKEADNIKI SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CAEKOWITYCH DOCHODOW GRUPY KAPITALOWEJ
CAVATINAHOLDING SA.

okres zakoriczony okres zakoriczony

31 grudnia 2025roku 31 grudnia 2024 roku

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy mieszkan 128437

Koszty sprzedanych mieszkan (87 864)

Wynik na sprzedazy mieszkan 40573 -
Przychody z najmu i aranzacji 161561 132284
Koszty zwigzane z najmem i aranzacjami (67 613) (63163)
Wynik z najmu i aranzacji 93948 69121
Zysk/strata z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 33409 68 506
Zysk/strata z nieruchomosci inwestycyjnych i sprzedazy mieszkan 167 930 137 627
Koszty ogdlnego zarzadu (47 393) (48 170)
Pozostate przychody operacyjne 13837 10417
Pozostate koszty operacyjne (7581) (6883)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 126793 92991
Przychody finansowe 35541 31999
Koszty finansowe (156 799) (112 551)
Udzia’rwzysk,a.chjednostek wspotkontrolowanych wycenianych metoda 59 (82)
praw wtasnosci

Zysk brutto 5594 12 357
Podatek dochodowy (2251) (1517)
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 3343 10840
Zysk netto za rok obrotowy 3343 10840
Inne catkowite dochody

Pozycje, ktore moga podlegac przeklasyfikowaniu do zysku w kolejnych

okresach sprawozdawczych:

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (14) 13
Inne catkowite dochody netto (14) 13
Catkowity dochéd za okres 3329 10853
- podstawowy/rozwodniony z zysku za okres (PLN) 0,13 0,43

Grupa kapitatowa w 2025 roku rozpoznata pierwsze przychody ze sprzedazy mieszkan na inwestycji Belg Apartamenty
(etap 1) w Katowicach oraz WiMa B w todzi. Po dniu bilansowym Grupa rozpoczeta przekazywanie mieszkar nabywcom
i rozpoznawanie przychodow ze sprzedazy mieszkan w ramach inwestycji WiMa C w todzi.
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Wozrost przychoddw z najmu i aranzacji w 2025 roku w poréwnaniu do roku ubiegtego roku o ponad 22% wynika
z sukcesywnego rozpoczynania biegu kolejnych uméw najmu (w tym umoéw zawartych w ubiegtych okresach
sprawozdawczych) .

W pozycji zysk z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych Grupa wykazuje zyski i straty:

(i) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych (gruntéw, projektéw w trakcie budowy, projektéow ukonczonych
uwzgledniajace postep prac budowlanych oraz podpisywanie kolejnych uméw najmu (réwniez tzw. pre-lease, tj. umow
zawieranych przed uzyskaniem pozwolenia na uzytkowanie budynku), (i) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych.

Nizszy zysk zwyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych wynika miedzy innymi z ostabienia kursu EUR wzgledem
PLN, co skutkowato obnizeniem prognozowanych dochoddéw osigganych przez nieruchomosci inwestycyjne i w
konsekwencji obnizenia ich wartosci godziwych oszacowanych przez niezaleznych rzeczoznawcdw majatkowych.

Odnotowane przychody finansowe to efekt postepujacego ostabiania sie kursu EUR wzgledem PLN i rozpoznania
dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych z wyceny bilansowej zobowiazan finansowych.

Wozrost kosztéw finansowych w 2025 roku o 44 min zt wzgledem okresu porownawczego wynika w gtownej mierze
Z ujecia w okresie sprawozdawczym ujemnej wyceny instrumentow pochodnych zabezpieczajacych wysokos¢ stopy pro-
centowej w kwocie ponad 28 min zt (na koniec grudnia 2025 roku wycena instrumentéw pochodnych w sprawozdaniu z
catkowitych dochodow byta dodatnia i wynosita blisko 2 min zt).

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ CAVATINA
HOLDING SA.

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Aktywa trwate 2547188 3010164
Aktywa niematerialne 109 24
Wartosc firmy 82425 82425
Rzeczowe aktywa trwate 77577 77352
Nieruchomosci inwestycyjne 2211819 2746555
\I;J:g/sers]‘é\/éccjie w jednostkach wspotkontrolowanych wycenianych metoda praw 55961 55902
Pozostate aktywa finansowe 55005 9047
Pozostate aktywa niefinansowe 14 549 5891
Aktywa 7z tytutu podatku odroczonego 49743 32968
Aktywa obrotowe 1476459 498 316
Zapasy 1240634 373314
Naleznosci z tytutu najmu oraz pozostate naleznosci 50842 28375
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 13173 8439
Pozostate aktywa finansowe 109 956 48 591
Pozostate aktywa niefinansowe 17729 22263
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 44 125 17 334
SUMA AKTYWOW 4023647 3508480
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31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Kapitat wtasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej) 1185776 1182447
Kapitat podstawowy 330538 330538
Kapitat zapasowy 90395 90395
Roznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej - 14
Zyski zatrzymane 764843 761500
Kapitat wtasny ogétem 1185776 1182447
Zobowiazania dtugoterminowe 2126751 1643637
Kredyty i pozyczki 1370525 1148421
Obligacje 533548 350342
Zobowigzania inwestycyjne 14768 15372
Zobowiazania z tytutu leasingu 50314 52670
Pozostate zobowigzania finansowe 70452 2080
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 87 144 74752
Zobowigzania krétkoterminowe 711120 682 396
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 49 674 48753
Kredyty i pozyczki 221632 242903
Obligacje 89451 111936
Zobowigzania inwestycyjne 104 929 109433
Zobowiazania z tytutu leasingu 3307 3372
Pozostate zobowiazania finansowe 37431 43910
Pozostate zobowiazania niefinansowe 193581 113857
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 7675 4514
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 3440 3718
Zobowiazania ogdtem 2837871 2326033
Kapitat wtasny i zobowigzania 4023647 3508480

Suma aktywdw na koniec grudnia 2025 roku wyniosta 4 024 min zt wobec 3 508 min zt na koniec 2024 roku. Aktywa
trwate wykazywaty wartos¢ 2 547 min zt wobec 3010 min zt na koniec roku 2024, stanowiac 63 % sumy aktywdw ogdtem
(86% na koniec 2024 roku). Spadek wynika m.in. z reklasyfikacji trzech nieruchomosci inwestycyjnych w budowie do
zapasow w tacznej kwocie 661 min zt po uzyskanie przez nie zamiennych pozwolen na budowe umozliwiajacych realizacje
tych projektow w wariancie mieszkaniowym.

Najistotniejsza pozycja w ramach aktywéw trwatych sa nieruchomosci inwestycyjne (2 212 min zt, tj. 55% aktywow na
koniec grudnia 2025 roku), na ktore sktadaja sie: grunty nabyte w celu realizacji projektow oraz gotowe nieruchomosci
inwestycyjne po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie. Pomijajac reklasyfikacje trzech projektow inwestycyjnych do
zapasow, wzrost wartosci nieruchomosci inwestycyjnych jest konsekwencja ponoszenia naktadow inwestycyjnych na
realizowane projekty oraz ich wyceny do wartosci godziwej (tych projektow, ktére spetniajag kryteria zapisane w polityce
rachunkowosci Grupy).

W ramach rzeczowych aktywow trwatych Grupa prezentuje m.in. nakfady na sale koncertowo-konferencyjng (czesc
budynku Cavatina Hall w Bielsku-Biatej) wraz z jej wyposazeniem w kwocie ponad 70 mlIn zt. Sala jest wykorzystywana
przez Grupe przede wszystkim na cele w obszarze CSR /ESG. Na koniec grudnia 2025 roku aktywa obrotowe osiagnety
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wartos¢ 1 476 tys. zt tj. 37% sumy aktywoéw (w okresie poréwnywalnym 14%). Spadek wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych i zarazem wzrost wartosci aktywdéw obrotowych w poréwnaniu do konca roku 2024 wynika z
reklasyfikacji do zapaséw trzech inwestycji - Quorum Tower, Grundmanna Apartments oraz WiMa A.

Zmiana zobowiazan dtugoterminowych Grupy (na koniec grudnia 2025 roku wynosity 2 127 mIn zt wobec 1 644 min zt
na koniec 2024 roku) o 29% byta przede wszystkim efektem pozyskania dtugoterminowego finansowania inwestycji
realizowanych przez Grupe. Zobowiazania krotkoterminowe Grupy ksztattowaty sie na zblizonym poziomie w obu okre-

sach sprawozdawczych (na koniec grudnia 2025 roku wynosity 711 min zt wobec 682 min zt na koniec 2024 roku).

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH GRUPY KAPITALOWEJ
CAVATINAHOLDING SA.

Przeptywy srodkéw pienigznych 31 grudnia 2025roku 31 grudnia 2024 roku

z dziatalnosci operacyjnej

Zysk/(strata) brutto 5594 12357
Korekty o pozycje: (85053) 52 661
Amortyzacja 5724 6675
(Zysk) strata z wyceny i sprzedazy nieruchomosci (33409) (68 506)
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek ujmowanych metoda praw (59) 82
wtasnosci

Wycena instrumentéw pochodnych 28284 (8937)
(Zvvlleksz/eAme) zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu najmu oraz pozostatych (17 948) (10292)
naleznosci

(Zwiekszenie) zmniejszenie stanu zapasow (206 273) (138 148)
(Zwiekszenie) zmniejszenie stanu pozostatych aktywéw niefinansowych (4 124) 17474
Zwlekszenle (zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow i 119080 165 149
pozyczek

Odsetki 112228 96758
Podatek dochodowy zaptacony (11 6406) (3527)
Pozostate (76 910) (4067)
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyijnej (79 459) 65018

Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci inwestycyjnej

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Whptywy 44555 18331
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i aktywow niematerialnych - 1979
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych - 10883
Sptata udzielonych pozyczek 44 349 4981
Odsetki otrzymane 98 488
Pozostate 108 -
Wydatki 229389 207 302
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywodw niematerialnych 1491 313
Naktady na nieruchomosci inwestycyjne 140472 206 979
Udzielenie pozyczek 87426 10
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (184 834) (188 971)

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 38



Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci finansowej

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Whptywy 994 645 526526
Whptywy z tytutu zaciagniecia pozyczek i kredytow 394 944 138415
Emisja dtuznych papierow wartosciowych 275692 165343
Faktoring odwrotny 266948 222768
Pozostate 57061 -
Wydatki 703561 447 326
Sptata pozyczek i kredytow 205045 64190
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych 123974 76512
Faktoring odwrotny 268962 218216
Sptata gtéwnej czesci zobowiagzan z tytutu leasingu 2884 3867
Odsetki od zobowiazan z tytutu leasingu 2285 1524
Odsetki od kredytéw, pozyczek oraz dtuznych papieréw wartosciowych 96761 79120
Pozostate wydatki 3650 3897
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 291084 79 200
Sm?vlf;z‘g:iéjmniejszeme) netto stanu srodkow pienieznychiich 26791 (44.753)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 17 334 62087
Srodki pieniezne na koniec okresu 44125 17 334

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej na koniec grudnia 2025 roku wyniosty (-) 79 mIn zt, wobec 65 min.
zt w okresie poréwnywalnym.

Ujemne przeptywy w okresie sprawozdawczym wynikaja w gtéwnej mierze z negatywnej zmiany stanu kapitatu
obrotowego netto w kwocie ponad (-) 100 min zt (w 2024 roku: 34 mlIn z1). Ujemna zmiana stanu kapitatu obrotowego
netto byta gtownie wynikiem znaczacego przyrostu salda zapasow - realizowanych projektdw mieszkaniowych, na ktore
po zmianie strategii prowadzonej przez Grupe dziatalnosci operacyjnej ponoszonych jest wiekszo$¢ naktadow
inwestycyjnych.

W ramach pozostatych korekt z dziatalnosci operacyjnej prezentowana jest m.in. zmiana stanu $srodkdéw pienieznych
o ograniczonej mozliwosci dysponowania, w tym srodkéw zdeponowanych na rachunkach powierniczych w kwocie (-)72
min zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty w 2025 roku (-) 185 min. zt, wobec (-) 189 min zt
w okresie poréwnawczym. Po stronie wyptywow kluczowe byty ponoszone w obu okresach wydatki na nieruchomosci
inwestycyjne (akwizycja gruntéw oraz koszty realizacji inwestycji), przy czym spadek o 32% wynikat ze zmniejszania skali
realizacji projektow biurowych na rzecz projektdow mieszkaniowych.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty w 2025 roku 291 min zt, wobec 79 min zt w okresie
porownawczym, z czego 57 min zt prezentowane w pozostatych wptywach to srodki pieniezne otrzymane w ramach
popisanej umowy finansowania nieruchomosci Cavatina Hall A. Znaczace dodatnie przeptywy w obu okresach wynikaty
z istotnych emisji obligacji przez Jednostke dominujacg oraz pozyskaniu nowych pozyczek ikredytéw przez spétki
zalezne. Pozyskane finansowanie postuzyto Grupie m. in. finansowaniu rozpoczetych w latach ubiegtych i nowych
projektow inwestycyjnych.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW SPOLKI CAVATINA HOLDING SA.

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody z tytutu odsetek i poreczen 70256 84581

Udziat w zyskach jednostek zaleznych i wspotkontrolowanych wycenianych

metoda praw wtasnosci 65428 65607
Koszty z tytutu odsetek i poreczen (93 295) (20 405)
Koszty ogdlnego zarzadu (5705) (5329)
Pozostate przychody (koszty) operacyjne 16 (68)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 36700 54386
Pozostate przychody finansowe 6398 -
Pozostate koszty finansowe (608) (9057)
Zysk brutto 42490 45329
Podatek dochodowy 4331 3730
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowane;j 46821 49059
Catkowite dochody netto 46821 49059
Zysk na jedna akcje:

- podstawowy/rozwodniony z zysku za okres (PLN) 1,84 1,93

Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej na koniec grudnia 2025 roku wyniést 47 min. zt wobec 49 min zt w analogicznym
okresie roku ubiegtego.

W sprawozdaniu z catkowitych dochoddw istotng pozycje stanowi przychdd z tytutu wyceny metodg praw wtasnosci
udziatéw w jednostkach zaleznych i wspodtkontrolowanych, ktorej wysokosce jest bezposrednio skorelowana z zyskami
poszczegblnych spotek zaleznych z tytutu wyceny badZ sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych oraz sprzedazy
mieszkan indywidualnym nabywcom.

Spadek zysku z podstawowej dziatalnosci finansowej (netto przychodow i kosztow z tytutu odsetek i poreczen) wynikat z
ostabienia EUR wzgledem ztotéwki - wiekszos¢ pozyczek udzielonych jest w EUR, natomiast zadtuzenie finansowe w
okoto 46% jest denominowane w PLN oraz réznicami w skalii tempie ciec¢ stop procentowanych w Strefie Euro i w Polsce.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPOtKI CAVATINA HOLDING S A.

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Aktywa trwate 2478143 2239569
\rgévtisdt;/gfa\\//vvjvevfan;sotgcaich zaleznych i wspotkontrolowanych wycenianych 1068877 068 444
Pozyczkiudzielone 1399012 1265202
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 10254 5923
Aktywa obrotowe 37543 9337
Naleznosci z tytutu udzielonych poreczen i pozostate 8937 5472
Pozostate aktywa finansowe - 2530
Pozostate aktywa niefinansowe 1614 1067
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26992 268
SUMA AKTYWOW 2515686 2248906

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Kapitat wtasny 1290065 1243244
Kapitat podstawowy 330538 330538
Kapitat zapasowy 824 140 775081
Zyski zatrzymane 135387 137 625
Zobowiazania dtugoterminowe 1079473 748 623
Pozyczki od jednostek powigzanych 509 320 457 963
Kredyty i pozyczki od jednostek pozostatych 56111 20765
Obligacje 514042 269895
Zobowiazania krétkoterminowe 146 148 257039
Pozyczki od jednostek powigzanych 103678 95848
Kredyty i pozyczki od jednostek pozostatych - 43790
Obligacje 36593 111936
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 5877 5465
SUMA PASYWOW 2515686 2248906

Suma aktywow na koniec 2025 roku wyniosta 2 515 min zt wobec 2 249 min zt na koniec 2024 roku. Wzrost odnotowano
w pozycji Inwestycje w jednostkach zaleznych i wspétkontrolowanych wycenianych metoda praw wtasnosci, ktérej wzrost
jest skorelowany ze zwiekszeniem wartosci realizowanych i zrealizowanych projektéw inwestycyjnych oraz w pozycji
pozyczki udzielone, ktérej wzrost jest skorelowany z poziomem zadtuzenia finansowego - pozyskiwane finansowanie
przez Spotke (emisja obligacji oraz pozyczki od jednostek zaleznych) zostaje przeznaczona m. in. na rozwéj Grupy Kapi-
tatowe] poprzez udzielanie pozyczek jednostkom zaleznym.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH SPOLKI CAVATINA HOLDING SA.

Przeptywy $rodkéw pienieznych 31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

z dziatalnosci operacyjnej

Zysk brutto 42 490 45329

Korekty o pozycje: (97 835) (92 949)

Udziat w zyskach jednostek zaleznych i wspotkontrolowanych wycenianych

metoda praw wtasnosci (65428) (65 608)
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci 2070 2286
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu pozostatych aktywow (547) (409)
Zwlekszenle/(zmn\erzeme) stanu zobowigzan, z wyjatkiem kredytow i 412 3216
pozyczek

Odsetki (29876) (40422)
Podatek dochodowy zaptacony - (163)
Pozostate (4 466) 8151
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (55 345) (47 620)

Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci inwestycyjnej

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Whptywy: 198 921 145739
Sptata udzielonych pozyczek 198 921 145739
Wydatki: 253256 190 148
Udzielenie pozyczek 253256 190 148
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej (54 335) (44 409)

Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci finansowe;j

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

Whptywy : 1184788 918226
Whptywy z tytutu zaciagniecia pozyczek i kredytow 907 920 784 678
Emisja obligadji 276 868 133548
Wydatki : 1048 384 828320
Sptata pozyczek i kredytow 931931 751808
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 116453 76512
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 136 404 89 906

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu Srodkéw pienieznych iich

ekwiwalentow 26 724 (2123)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 268 2391
Srodki pieniezne na koniec okresu 26992 268

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej na koniec grudnia 2025 roku wyniosty (-) 48 min zt.

Najistotniejsze pozycje, ktore korygowaty zysk brutto to korekty z tytutu udziatu w zyskach jednostek zaleznych i wspot-
kontrolowanych wycenianych metoda praw wtasnosci oraz nadwyzka naliczonych odsetek przychodowych nad
odsetkami kosztowymi.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej na koniec grudnia 2025 roku wyniosty (-) 62 min. zt i powstaty gtéwnie
zwyniku nadwyzki przeptywow z tytutu udzielonych pozyczek nad sptatami pozyczek udzielonych jednostkom zaleznych.
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Dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej na koniec grudnia 2025 roku wyniosty 136 min zt i wynikaty m.in. z tytutu
emisji nowych serii obligacji oraz nowych zaciaggnietych pozyczek od jednostek powigzanych. W wydatkach, poza sptata
pozyczek od jednostek powiazanych zaprezentowano catkowita sptate kredytu w AION bank.

VII. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYM|

RENTOWNOSC | ZADLUZENIE GRUPY KAPITALOWEJ CAVATINA HOLDING SA.

Rentownos¢ Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
EBIT (tys. zt) zysk operacyjny 126793 92991
Rentownos¢ kapitatow wtasnych ROE  zysk netto / kapitat wtasny 0,28% 0,92%
Rentownos¢ aktywow ogdtem ROA zysk netto /aktywa ogotem 0,08% 0,31%

Wozrost wartosci EBIT to skutek zmaterializowania zmiany strategii prowadzonej dziatalnosci operacyjnej i rozpoznania
w 2025 roku pierwszych przychodéw ze sprzedazy mieszkan. Spadek zysku netto i wskaznikéw rentownosci w
poréwnaniu do analogicznego okresu sprawozdawczego czesciowo wynikat z wyceny i realizacji instrumentow
pochodnych zabezpieczajacych wysokos¢ stopy procentowe;.

Zadtuzenie Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

Stan na dzien Stan na dzien
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
Wskaznik zadtuzenia netto zadtuzenie finansowe 51,83% 51,82%
netto/aktywa

zobowigzania ogotem

WskaZnik ogélnego zadtuzenia > 70,53% 66,30%
/suma aktywow

L . , ) zobowigzania

X\C/)T/ESZQIK zadtuzenia krotkotermi- krotkoterminowe /suma 17,67% 19,45%
8 aktywow
, . . zobowigzania

?éit:zglk zadtuzenia dtugotermi dtugoterminowe /suma 52,86% 46,85%
& aktywow

Pomimo wzrostu nominalnej wartosci, wskazniki zadtuzenia pozostaja na stabilnym poziomie ze wzgledu narosnaca sume
bilansowa, ktora jest rezultatem konsekwentnie rozwijanych projektow mieszkaniowych.

RENTOWNOSC | ZADEUZENIA SPOtKI CAVATINA HOLDING SA.
Rentownos¢ Spoétki Cavatina Holding S.A.

Za rok zakorczony Za rok zakonczony
31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku
EBIT (tys. zt) zysk operacyjny 36700 54386
Rentownos¢ kapitatow wiasnych ROE  zysk netto / kapitat wtasny 3,63% 3,95%
Rentownosc aktywow ogdtem ROA zysk netto /aktywa ogotem 1,86% 2,18%

Wysokos¢ wskaznikow rentownosci jest Scisle skorelowana z wysokoscig osiagnietego przez Spotke zysku operacyjnego,
ktorego spadek wynikat z dalszej deprecjacji waluty EUR wzgledem PLN - wiekszos¢ przychodow odsetkowych jest
osiggana przez Spotke w EUR, podczas gdy prawie potowa odsetek kosztowych jest denominowana w PLN oraz relacji
instrumentéw finansowych opartych na Wibor i Euribor.
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Zadtuzenie Spétki Cavatina Holding S.A.

Stan na dzien Stan nadzien

31 grudnia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku

zobowiazania /suma

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 48,72% 4472%

aktywow
L . , . zobowiazania
\r:(va'égzg'k zadiuzenia krotkotermi- krétkoterminowe /suma 581% 11,43%
& aktywow
. . . zobowigzania
\r:\(fxtszglk zadtuzenia dtugotermi- dtugoterminowe /suma 42.91% 33,29%
& aktywow
Wskaznik zadtuzenia netto zaciuzenie finansowe 47.41% 44,35%
netto/aktywa

Niewielki przyrost wskaznikéw zadtuzenia w 2025 roku to wynik zwiekszonego salda zobowiazan z tytutu kredytow,
pozyczek i obligacji w stosunku do konca 2024 roku, zaciggnietych m. in. na realizacje kolejnych i kontynuacje
dotychczasowych projektéw inwestycyjnych.

OCENA SYTUACJI FINANSOWE)J

W ocenie Zarzadu Cavatina Holding S.A. obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy zaktada kontynuacje
prowadzeniadziatalnosci gospodarczej przez spotki Grupy w dajacej sie przewidzied przysztosci, a Zarzad nie identyfikuje
istotnej niepewnosci w tym obszarze.

W toku analizy zasadnosci przyjecia zasady kontynuacji dziatalnosci, Zarzad sporzadzit prognoze przeptywow
pienieznych Grupy za okres 12 miesiecy po dniu bilansowym, w ktorej uwzglednione zostaty wszelkie znane mu fakty i
okolicznosci, w szczegolnosci w obszarze dostepnych dla Grupy Zrédet finansowania (réwniez w kontekscie poziomow
wskaznikéw finansowych do ktoérych przestrzegania zobowigzania jest Grupa) oraz planowanych harmonogramoéw
realizacji poszczegodlnych projektow inwestycyjnych, jak i oczekiwania co do sytuacji rynkowo-gospodarcze;.

Poza przeptywaminetto z najmu, po stronie wptywodw ujetych w prognozie najwazniejsze kategorie to:

e przeptywy, ktdre sg zabezpieczone podpisanymi umowami, a ktére to stanowig znaczaca czes¢ zaplanowanych
wptywow, z ktérych Grupa moze skorzysta¢ m. in. w oparciu o odpowiednie zaawansowanie ponoszonych
naktadoéw inwestycyjnych, w kwocie ok. 283 mIn PLN;

e przeptywy zwiazane ze sprzedaza zakonczonych jak i realizowanych i planowanych projektow mieszkaniowych, w
kwocie ok. 257 min PLN;

e przeptywy wynikajace z emisji jednej lub wiekszej ilosci serii obligacji emitowanych zaréwno na podstawie
prospektu jak i w oparciu o dostepne zwolnienia prospektowe, w kwocie ok. 192 min PLN;

e przeptywy zwiazane z rolowaniem zapadajacych zobowigzan finansowych innych niz kredyty obrotowe, w kwocie
ok. 148 min PLN;

Prognoza zaktada réwniez utrzymywanie na poziomie zblizonym do obecnego zadtuzenia z tytutu kredytéw obrotowych,
zgodnie z dotychczasowa historig i doswiadczeniami Grupy.

Po stronie wydatkéw kluczowe znaczenie majg obstugg zadtuzenia senioralnego poszczegolnych projektéw
komercyjnych oraz planowane naktady inwestycyjne. W obszarze naktadéw inwestycyjnych Grupe wspiera mozliwosc
elastycznego zarzadzania procesem inwestycyjnym (przede wszystkim na skutek zachowania w Grupie kompetencji
zwigzanych z generalnym wykonawstwem), w tym, w razie takiej koniecznosci, mozliwos¢ zmiany harmonogramu
realizacji zaplanowanych inwestycji, dla ktérych nie zostaty jeszcze zawarte pierwsze umowy najmu, co pozwala na
efektywne dopasowywanie tempa realizowanych wydatkéw inwestycyjnych do stopnia zapewnienia Zrodet ich
finansowania.

Realizacja prognozy w oparciu o powyzsze zdarzenia jest obarczona ryzykiem wynikajacym z mozliwosci opdZnienia
tychze zdarzen wzgledem planu lub nie pozyskania finansowania w zatozonych wartosciach oraz zrédtach ich
pochodzenia. Ze wzgledu na zawarte umowy, podpisane wstepne warunki finansowania (term-sheets) 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.
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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 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa realizuje przyjete zatozenia w zakresie postepu prac
budowlanych, pozyskiwania najemcow oraz finansowania bez znaczacych odchylen w stosunku do planu. Majac na
uwadze przedstawione powyzej kwestie, Zarzad stwierdza, iz nie istnieje istotna niepewnos¢ kontynuacji dziatalnosci i
przygotowat skonsolidowane sprawozdanie finansowe przy zatozeniu, ze jednostki wchodzace w sktad Grupy w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, beda prowadzity dziatalnos¢ w
niezmienionym istotnie zakresie.

SEZONOWOSC PRZYCHODOW ORAZ ZYSKU (STRATY) WPLYWAJACE NA WYNIKI FINANSOWE

Przychody z najmu i aranzacji Grupy nie wykazuja sezonowosci. Jest to efektem specyfiki dziatalnosci Grupy, ktora nie
wykazuje powtarzalnosci w cyklach kalendarzowych ze wzgledu na rotacje projektéw ukoriczonych w portfolio Grupy.
Sezonowosci nie wykazuje rowniez zysk (strata) z wyceny i sprzedazy z nieruchomosci inwestycyjnych. Jego zmiennos¢
w czasie jest zalezna wytacznie od: (i) harmonogramoéw realizacji poszczegdlinych projektow, w szczegolnosci dat
ukonczenia poszczegdlnych etapéw inwestycji budowlanej (rozpoznawanie wartosci projektu w czasie), (ii) tempa
komercjalizacji oraz (iii) dat sprzedazy projektu na rzecz inwestora zewnetrznego. Zarzad nie przewiduje zmian w tym
zakresie w kolejnych latach.

SYSTEM KONTROLIWEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM

Zarzad kazdej ze spdtek wehodzacych w sktad grupy kapitatowej Cavatina Holding jest odpowiedzialny za system kontroli
wewnetrznejizarzadzania ryzykiem w danej spdtce oraz za proces sporzadzania jednostkowych sprawozdan finansowych
spotek nalezacych do grupy. Sprawozdania finansowe sg sporzadzane przez pracownikéw dziatu ksiegowego Cavatina
CUW sp. z 0.0., ktéra $wiadczy tego typu ustugi dla spotek z Grupy Kapitatowej Emitenta. Sprawozdania finansowe sg
zatwierdzane przez zgromadzenia wspdlnikow danej spétki. Zarzad Spotki nadzoruje funkcjonowanie systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w Spotce oraz jest odpowiedzialny za proces sporzadzania jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta, zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci. Sprawozdania jednostkowe, jak i skonsolidowane, podlegajg kontroli wewnetrznej
przeprowadzanej przez Zarzad Spotki, Dziat Kontrolingu Finansowego, Komitet Audytu oraz przez firme audytowa
wybierang przez Rade Nadzorcza. Sprawozdania finansowe przyjete przez Zarzad przekazywane sg Radzie Nadzorczej
w celu dokonania ich oceny, zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych. Roczne i potroczne sprawozdania
finansowe podlegaja niezaleznemu badaniu albo przegladowi dokonywanemu przez biegtego rewidenta wybieranego
przez Rade Nadzorcza. Wyniki badania albo przegladu przekazywane sg Zarzadowi i Radzie Nadzorczej, a sprawozdanie
z badania sprawozdania rocznego - takze Walnemu Zgromadzeniu.

VIIl. ZOBOWIAZANIA FINANSOWE SPOLKI | GRUPY
KAPITALOWEJ

ZOBOWIAZANIA Z TYTUEU KREDYTOW | OBLIGACJI
Zobowiazania z tytutu zaciggnietych kredytéw na dzieh 31 grudnia 2025 roku

Kredytodawca Kredytobiorca Zobowigzanie Oprocentowanie Termin sptaty

Bank Ochrony Srodowiska . ) . 25.08.2026
SA Cavatina GW Sp.z o.0. 58795 Wibor + marza (kredyt obrotowy)

25.01.2026*

ING Bank Slaski S.A. CavatinaGW Sp.zo.o. 12580 Wibor + marza (kredyt wrachunku
kredytowym)
15.06.2027

Alior Bank S.A. CavatinaGW Sp.zo.o0. 2407 WIBOR + marza (kredyt wrachunku
kredytowym)
15.06.2027

Alior Bank S.A. CavatinaGW Sp.zo.0.. 13721 WIBOR + marza (kredyt wrachunku
kredytowym)

21.08.2026

VeloBank S.A. CavatinaGW Sp.zo.0.. 11882 WIBOR + marza
(kredyt obrotowy)
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Kredytodawca

mBank S.A.

Erste Group Bank AG
LandesBank Baden-
Waurttemberg
Raiffeisenlandesbank
Niederosterreich-Wien AG

Bank Polskiej Spotdzielczosci
SA.

Bank Polskiej Spotdzielczosci
SA.

Bank Pekao S.A.

Kredytobiorca

Cavatina GW Sp. z o.0.

CavatinaSPV 4 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 7 Sp.zo.o.

Cavatina SPV 8 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 11 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 12 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 14 Sp.z o.0.

CavatinaSPV 15 Sp.zo.o.

Cavatina SPV 19 Sp.zo.o.

Jardin Sp.zo.o.

Cavatina SPV 25 Sp.zo.o.

Cavatina SPV 13 Sp. zo.o.

CavatinaSPV 29 Sp.zo.o.

Cavatina CUW Sp.zo.0.

RAZEM

*umowa kredytu zostata przedtuzona po dniu bilansowym.

Zobowigzanie

67536

324346

96 996

23405

107 566

45 660

1210083

175642

27776

117 690

250683

10625

1267

1243960

Oprocentowanie

WIBOR + marza

EURIBOR + marza

EURIBOR + marza

EURIBOR + marza

WIBOR + marza

Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji na dzier 31 grudnia 2025 roku

Emitent

Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.

Cavatina Holding S.A.

Seria

Seria P2022D

Seria P2023A

Seria P2023B

Seria P2023C

Seria P2023D

SeriaM2024A

SeriaM2024B

Seria P2024A

Seria P2024B

Seria P2024C

Seria P2024D

Zobowigzanie
11669
24924
18 928
50893
21910
22023
19977
24 654
39122
32264

50248
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Oprocentowanie
WIBOR + marza

WIBOR + marza

EURIBOR + marza

WIBOR + marza

WIBOR + marza

WIBOR + marza

WIBOR + marza

WIBOR + marza

WIBOR + marza

WIBOR + marza

WIBOR + marza

Termin sptaty

28.06.2027
(kredyt wrachunku
kredytowym)

23.09.2030

25.06.2034
(kredyt inwestycyjny)

25.10.2035

22.05.2027

Termin sptaty
17.05.2026
05.12.2026
26.01.2027
23.03.2027
22.06.2027
11.09.2027
09.11.2027
19.12.2027
12.09.2028
18.11.2028

06.03.2029
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Emitent
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
Cavatina Holding S.A.
CavatinaSPV 34 Sp.zo.o.
CavatinaSPV 34 Sp.zo.o.
CavatinaSPV 34 Sp.zo.o.

CavatinaSPV 9 Sp.zo.o.

Zobowiazania z tytutu zaciggnietych pozyczek oraz inne finansowe na dzier 31 grudnia 2025 roku

Pozyczkodawca

podmiot niepowigzany

podmiot niepowigzany

podmiot niepowiagzany

podmiot niepowigzany

podmiot niepowigzany

podmiot niepowigzany

podmiot niepowigzany

podmiot niepowigzany

podmiot niepowigzany

podmiot niepowigzany

podmiot powigzany

podmiot powigzany

podmiot powiazany

podmiot powiazany

Seria
Seria G
Seria P2025A
Seria P2025B
Seria P2025C
Seria A
Seria B
Seria C
Seria A

Razem

Pozyczkobiorca

Cavatina Holding S.A.

Cavatina Holding S.A.

CavatinaSPV 2 Sp.zo.o.

Grundmanna Apartments
Sp.zo.0.

Cavatina SPV 34 Sp. zo.0.

Cavatina SPV 34 Sp.zo.0.

Cavatina SPV 34 Sp. zo.0.

Cavatina SPV 17 Sp.z o.0.

Cavatina SPV 20 Sp. z o.o0.

CavatinaSPV 3 Sp.zo.o.

Cavatina Holding S.A.

Cavatina Holding S.A.

Cavatina Holding S.A.

Cavatina Holding S.A.

Razem:

*pozyczka zostata sptacona po dniu bilansowym.

Zobowigzanie
38563
51059
46271
98129
22454
15702

8701
25508

622999

Zobowigzanie

34016

22094

27489

13140

994

11078

38951

161299

10527

56054

10003

8172

351

10083

404 251

Oprocentowanie
WIBOR + marza
WIBOR + marza
EURIBOR + marza

WIBOR + marza

oprocentowanie
state

oprocentowanie
state

oprocentowanie
state

WIBOR + marza

Oprocentowanie
oprocentowanie
state
oprocentowanie

state

EURIBOR + marza

EURIBOR + marza
oprocentowanie
state

oprocentowanie
state

oprocentowanie
state

oprocentowanie
state

oprocentowanie
state

EURIBOR + marza
WIBOR + marza

WIBOR + marza

oprocentowanie
state

WIBOR + marza

Termin sptaty
08.07.2029
14.04.2029
11.09.2029
18.12.2029
30.11.2026
30.11.2026
30.11.2026

27.11.2027

Termin sptaty

19.06.2030

17.12.2027

30.11.2026

09.03.2026"

30.11.2026

30.11.2026

30.11.2026

07.03.2027

24.01.2026

21.05.2035

23.08.2028

29.08.2028

27.11.2029

03.10.2027*

Zobowiazania warunkowe udzielone przez Grupa Cavatina Holding S.A. na dzier 31 grudnia 2025 roku

W zwigzku z zawartymi umowami sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych Carbon Tower, Tischnera Office, Ocean
Office Park budynek A spotka zalezna Cavatina GW Sp. z 0.0. udzielita w 2022 roku gwarancji jakosci robot budowlanych
obejmujacych sprzedane nieruchomosci, do maksymalnej kwoty réwnej wartosci zrealizowanych prac budowlanych.
Wykonanie zobowigzan objetych powyzsza gwarancja

ubezpieczeniowe lub bankowe na kwote 4,8 min EUR.
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jakosci

zostato zabezpieczone poprzez gwarancje



UDZIELONE POZYCZKI, PORECZENIA | GWARANCJE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2025 ROKU:

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca Naleznos¢ Waluta Oprocentowanie wy;eggl:zs’ci
Cavatina Holding S.A. Cavatina Group S.A. 42041 EUR Euribor + marza 25.03.2030
Cavatina GW Sp.z o.0. PensieriSp. z 0.0. 388 PLN Wibor + marza 31.12.2026
Cavatina GW Sp.z o.0. Cavatina Art GmbH 1171 EUR Euribor + marza 20.08.2028
Cavatina Holding S.A. Recap SPV 5Sp.zo.0. 235 PLN Wibor + marza 24.04.2030

Cavatina SPV 16 Sp. z 0.0. Cavare SA. 2715 PLN Wibor + marza 14.05.2030
Cavatina Holding S.A. Cavatina Office Sp.z 0.0. 7761 EUR Oprocent. state 31.12.2037
Razem: 54311

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Warunki transakcji zawieranych przez Spotke z podmiotami powigzanymi w okresie zakorczonym dnia 31 grudnia 2025
roku oraz w okresie zakornczonym dnia 31 grudnia 2024 roku nie odbiegaty od warunkéw rynkowych.

taczne kwoty transakcji zawarte z podmiotami powiazanymi za biezacy i poprzednie okresy obrotowe zostaty podane w
nocie nr 34 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2025
roku.

INSTRUMENTY FINANSOWE

Szczegdtowe informacje dotyczace polityki rachunkowosci w zakresie instrumentow finansowych oraz ich klasyfikacji i
wyceny, jak rowniez przyjete przez Spétke i Grupe cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym kredytowym, stopy
procentowej, walutowym oraz ryzykiem zarzadzania ptynnoscig zostaty zaprezentowane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy oraz w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spétki sporzadzonych za okres 12
miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku.

IX.  ISTOTNE ZDARZENIA

EMISJA OBLIGACJI
Il Prospektowy Program Emisji Obligacji

e Wdniu 6 lutego 2025 roku w ramach Il Programu Publicznej Emisji Obligacji Zarzad Spétki podjat uchwate nr
1/02/2025 ws. emisji obligacji zwyktych na okaziciela serii P2024D w ramach prospektowego programu emisji
obligacji i ustalenia ostatecznych warunkéw ich emisji, na podstawie ktérej wyemitowanych zostato 49 877
obligacji o tacznej wartosci nominalnej 49 877 tys. PLN, z czego 11 344 tys. PLN zostato potracone
z wierzytelnosciamiinwestoréow z tytutu dokonanego odkupu obligacji serii P2022A, P2022B i P2022C. Termin

wykupu przypada na dzien 6 marca 2029 roku.
Emisja obligacji serii G
e  Wdniu 21 marca 2025 roku zostata podjeta uchwata o emisji przez Cavatina Holding S.A. obligacji serii G. Dnia
7 kwietnia 2025 roku miato miejsce warunkowe przydzielenie obligacji serii G o wartosci nominalnej 38 626 tys.

PLN, z czego 8 783 tys. PLN zostato potracone z wierzytelnosciami inwestoréw z tytutu dokonanego odkupu
obligacji serii P2022A, P2022B i P2022C. Dniem wykupu jest dzien 14 kwietnia 2029 rok.
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IV Prospektowy Program Emisji Obligacji

W dniu 17 kwietnia 2025 roku Zarzad Spoétki podjat uchwate nr 3/04/2025 w sprawie ustanowienia w Spotce
IV Prospektowego Programu Emisji Obligacji, na podstawie ktérej w Spotce zostat ustanowiony prospektowy
program emisji obligacji o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 200 min zt lub rownowartosc tej kwoty
wyrazonaw euro. Sporzadzony przez Spotke w zwiazku z (i) ustanowieniem Programu Prospektowego 2025, (ii)
ofertami publicznymi obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2025 oraz (iii) ubieganiem sie
przez Spétke o dopuszczenie tych obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenie ich do obrotu
w ASQO, prospekt zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 26 maja 2025 roku, Suplement nr 1 do tego prospektu
z dnia 30 maja 2025 roku zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 5 czerwca 2025 roku, suplement nr 2 do tego
prospektu z dnia 6 czerwca 2025 roku zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 10 czerwca 2025 roku.

W ramach Programu Prospektowego 2025 Emitent wyemitowat:

w dniu 8 lipca 2025 roku - 50 359 emitowanych przez Spétke zabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela
serii P2025A o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda i tacznej wartosci nominalnej 50 359 tys. PLN, dla ktorych
zostat nadany kod ISIN PLCVTNHO0230, z czego 10 265 tys. PLN zostato potracone z wierzytelnosciami
inwestorow z tytutu dokonanego odkupu obligacji serii P2022A, P2022B i P2022C. Obligacje serii P2025A
oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy procentowej rownej wskaznikowi WIBOR 6M powiekszonemu o
marze w wysokosci 6 punktéw procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane sg w okresach 6-
miesiecznych. Termin wykupu obligacji serii P2025A przypada na dzien 8 lipca 2029 roku;

w dniu 11 wrzesnia 2025 roku - 111 355 emitowanych przez Spotke zabezpieczonych obligacji zwyktych na
okaziciela serii P2025B o wartosci nominalnej 100 EUR kazda i tacznej wartosci nominalnej 11 136 tys. EUR,
dla ktorych zostat nadany kod ISIN PLCVTNHO00248, ktérych taczna cena emisyjna wyniosta 11 000 593,50
EUR, z czego 1 255 944,50 EUR zostato optacone w drodze umownego potracenia z wierzytelnosciami
inwestorow z tytutu dokonanego odkupu 12 722 obligacji serii EURO 1. Wartos¢ nominalna 12 722 odkupionych
iumorzonych obligacji serii EURO1 wyniosta 1272 200 EUR. Obligacje serii P2025B oprocentowane sg wedtug
zmiennej stopy procentowej réownej wskaZnikowi EURIBOR 6M powiekszonemu o marze w wysokosci 6
punktéw procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane sg w okresach 6-miesiecznych. Termin wykupu
obligacji serii P2025B przypada nadzien 11 wrzesnia 2029 roku;

w dniu 18 grudnia 2025 r. - 102.160 obligacji zwyktych na okaziciela serii P2025C o wartosci nominalnej
1.000 PLN kazda itacznej wartosci nominalnej 102.160.000 PLN, dla ktérych zostat nadany kod
PLCVTNHO0255. Cena emisyjna obligacji serii P2025C byta uzalezniona od dnia ztozenia zapisu na te obligacje
przez inwestora i wynosita od 985,00 PLN do 1.000 PLN; taczna cena emisyjna wyemitowanych obligacji serii
P2025C wyniosta 100.970.070 PLN. Obligacje serii P2025C oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy
procentowej réwnej wskaznikowi WIBOR 6M powiekszonemu o marze w wysokosci 5,7 punktu procentowego,
a odsetki od tych obligacji wyptacane sg w okresach 6-miesiecznych. Termin wykupu obligacji serii P2025C
przypada nadzien 18 grudnia 2029r.

Wykup Obligacji

w dniu 8 wrzesnia 2025 roku spdtka Cavatina Holding S.A. dokonata wykupu obligacji serii P2022A;

w dniu 19 listopada 2025 roku spétka Cavatina Holding S.A. dokonata wykupu obligacji serii EURO1;w dniu 19
grudnia 2025 roku spétka zalezna - Cavatina SPV 26 Sp. z 0.0. dokonata wykupu obligacji serii Ai B;

w dniu 30 grudnia 2025 roku spétka Cavatina Holding S.A. dokonata wykupu obligacji serii P2022B oraz
P2022C.

Po dacie bilansu, w dniu 18 lutego 2026 roku Zarzad Spétki podjat uchwate nr 1/02/2026 w sprawie ustanowienia
w Spotce V Prospektowego Programu Emisji Obligacji, w ramach ktorego Spétka bedzie uprawniona do emitowania,
w jednej lub wielu seriach, obligacji o tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i nieumorzonych obligacji nie wyzszej
niz 250 mIn PLN lub réwnowartosc tej kwoty wyrazonaw EUR Sporzadzony przez Spotke w zwigzku z (i) ustanowieniem
Programu Prospektowego 2026, (i) ofertami publicznymi obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego
2026 oraz (i) ubieganiem sie przez Spétke o dopuszczenie tych obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub
wprowadzenie ich do obrotuw ASO, prospekt zostat zatwierdzony przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 16
marca 2026 roku.
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ISTOTNE UMOWY FINANSOWE
KREDYT INWESTYCYJNY ZACIAGNIETY PRZEZ JEDNOSTKI ZALEZNE

Cavatina SPV 25 Sp.zo.0.

W dniu 13 stycznia 2025 roku w spétce zaleznej Cavatina SPV 25 Sp. z 0.0. nastapito uruchomienie kredytu budowlanego
na kwote 15 814 tys. EUR oraz uruchomienie kredytu na VAT na kwote 13 874 tys. zt, umowy ktérych zostaty podpisane
przez spotke zalezng w 2024 roku. Oba kredyty zostaty sptacone w 2025 roku przed terminem ich zapadalnosci.

CavatinaSPV 17 Sp.zo.0.

W zwiazku z decyzjg wydang przez Prezydenta Miasta Wroctaw w dniu 21 lutego 2025 roku, na mocy ktorej spétka
zalezna Cavatina SPV 17 Sp. z 0.0. uzyskata pozwolenie na budowe budynku mieszkalno-ustugowo-hotelowego dla
nieruchomosci Quorum B (Quorum Tower) zlokalizowanej przy ul. Sikorskiego we Wroctawiu, w dniu 6 marca 2025 roku
zostata uruchomiona pozyczka od jednostki niepowigzanej w spdtce zaleznej Cavatina SPV 17 Sp. z 0.0.. Maksymalna
kwota pozyczkito 40 600 tys. EUR. Termin ostatecznej sptaty przypada 24 miesigce od daty przekazania kwoty pozyczki.

Refinansowanie kredytéw zaciggnietych przez spétki zalezne

W dniu 23 wrzesnia 2025 roku spétki zalezne tj. Cavatina SPV 19 Sp. z 0.0. (Ocean Office Park budynek B w Krakowie),
Jardin Sp. z 0.0. (Ocean Office Park budynek D w Krakowie), Cavatina SPV 4 Sp. z 0.0. (Equal Business Park budynek D w
Krakowie), Cavatina SPV 15 Sp. z 0.0. (Quorum Office Park budynek A we Wroctawiu), Cavatina SPV 12 Sp. z0.0. (Quorum
Office Park budynek D we Wroctawiu), Cavatina SPV 8 Sp. z 0.0. (Palio Office Park budynek A w Gdansku), Cavatina SPV
14 Sp. z 0.0. (Palio Office Park budynek B w Gdansku), Cavatina SPV 7 Sp. z 0.0. (Global Office Park budynek A1 i A2 w
Katowicach), Cavatina SPV 11 Sp. z 0.0. (Global Office Park budynek C w Katowicach), Cavatina SPV 25 Sp. z o.0.
(Grundmanna Office Park budynek A w Katowicach) zawarty z Erste Group Bank AG z siedzibg w Wiedniu oraz z
Landesbank Baden-Wirttemberg z siedzibg w Stuttgarcie oraz Raiffeisenlandesbank Niederdsterreich-Wien AG z
siedzibg w Wiedniu umowe kredytu.

Maksymalna kwota srodkéw udostepnianych w ramach umowy wynosi tagcznie 270 min EUR ..

Czesc kredytuw kwocie 237,5 min EUR oraz 12,5 min zt zostata przeznaczona na refinansowanie istniejacego zadtuzenia
finansowego w/w spoétek zaleznych. Kredytobiorcy sa dtuznikami solidarnymi w zakresie zobowigzania do sptaty
kredytow oraz wszelkich innych zobowigzan wynikajacych z podpisanej umowy.

Kredytobiorcy sptacag kredyt w kwartalnych ratach, poczawszy od 31 grudnia 2025 roku. Ostateczna sptata kredytu (w
kwocie rownej pozostatej do sptaty kwoty kredytu) nastgpi nie podzniej niz w dniu 31 grudnia 2030 roku.

POZOSTALE ISTOTNE UMOWY FINANSOWE
Cavatina SPV 3 Sp.zo.o.

W dniu 22 maja 2025 roku spotka zalezna Cavatina SPV 3 Sp. z 0.0. podpisata umowe sprzedazy oraz leasingu zwrotnego,
na mocy ktorych dokonata sprzedazy aktywdw trwatych, w postaci nieruchomosci inwestycyjnej Cavatina Hall A (cz.
biurowa) oraz przynalezacej do niej Sali konferencyjno-koncertowej (klasyfikowanej jako $rodek trwaty), za cene 22 829
tys. EUR, a nastepnie przyjeta te aktywa w uzytkowanie na podstawie umowy leasingu zwrotnego z opcjg odkupu
aktywow po okresie leasingu, wynoszacego 120 miesiecy, za kwote nierozliczonego na dzien zakonczenia leasingu
zobowiazania leasingowego. Ze wzgledu na nietypowy charakter jednego ze sprzedawanych sktadnikow aktywow w
postaci sali konferencyjno-koncertowej, ktére Grupa uznaje za aktywo korporacyjne wykorzystywane przede wszystkim
w ramach dziatalnosci z obszaru ESG, dla ustalonej ceny sprzedazy determinujace znaczenie miata wartos¢ rynkowa
czescibiurowej budynku Cavatina Hall. Po potraceniu wierzytelnosci wynikajacej z kwoty optaty wstepnej spotka zalezna
uzyskata srodkiw kwocie 13 698 tys. EUR. Zgodnie z MSSF 15 oraz MSSF 16, obecnos¢ istotnej opcji odkupu z tego typu
transakcji uniemozliwia klasyfikowanie jej jako sprzedaz (brak spetnionej przestanki przeniesienia kontroli), wymagajac
zamiast tego ujecia jako umowa finansowania. Wptyw srodkéw zostat zaprezentowany w Sprawozdaniu z przeptywéw
pienieznych w pozostatych wptywach z dziatalnosci finansowe;.

Srodki pozyskane w ramach umowy leasingu zostaty w czesci przeznaczone na sptate kredytu udzielonego przez AION
S.A. Spétce na mocy umowy kredytu z dnia 11 marca 2021 roku. Wartos¢ zobowigzania z tytutu kredytu na dzien sptaty
wynosita 6,7 min EUR.
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INNE WYDARZENIA
UZYSKANE POZWOLENIA NA UZYTKOWANIE NIERUCHOMOSCI MIESZKANIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem uzyskano pozwolenie na uzytkowanie budynku biurowo-ustugowo-mieszkalnego
wielorodzinnego z garazem podziemnym przy ul. Przemystowej w Katowicach - BELG APARTAMENTY etap I.

Dnia 8 lipca 2025 roku spétka Cavatina Wima Sp. z 0.0. uzyskata pozwolenie na uzytkowanie budynku mieszkalnego
WIMA APARTMENTS B w Katowicach.

Po dniu bilansowym, w dniu 2 lutego 2026 roku spétka Cavatina WIMA Sp. z 0.0. uzyskata pozwolenie na uzytkowanie
budynku mieszkalnego wielorodzinnego - WIMA APARTMENTS budynek C kompleksu Widzewska Manufaktura w
todzi.

DZIALALNOSC W OBSZARZE MIESZKAN NA SPRZEDAZ

Do dnia 23 marca 2026 roku Grupa sprzedata lub zawarta umowy rezerwacyjne na 1 025 mieszkan o wartosci ponad
622199 min zt.

PRZEZNACZENIE ZYSKU OSIAGNIETEGO W ROKU OBROTOWYM 2024

Na podstawie uchwaty o numerze 7/05/2025 Walnego Zgromadzenia Spotki Cavatina Holding S.A. podjetej w dniu 29
maja 2025 roku postanowiono zysk wwysokosci 49 059 021,43 ztotych przeznaczy¢ na kapitat zapasowy Spotki. Podjeta
uchwate opublikowano w raporcie biezacym nr 17/2025.

X ZARZADZANIE [ tAD KORPORACYINY

KAPITAL ZAKEADOWY CAVATINAHOLDING SA.

Na dzien publikacji sprawozdania kapitat zaktadowy Cavatina Holding S.A. wynosit 330 538 442 zt i dzielit sie na 25 426
034 akcje o wartosci nominalnej 13 zt kazda, w tym:

e 17398198 akcji zwyktych na okaziciela serii A
e 7500000 akcji zwyktych na okaziciela serii B.
e 527836 akgcji zwyktych na okaziciela serii C.

Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci. Akcje nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa gtosu, prawa do dywidendy
ani podziatu majatku w przypadku likwidacji Spétki. Wszystkie Akcje sa akcjami zwyktymi. Kapitat zaktadowy Spotki moze
by¢ podwyzszony w drodze emisji nowych akcji albo w drodze zwiekszenia wartosci nominalnej Akcji istniejacych. Statut
nie przewiduje upowaznienia Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego.

Zmiana w Statucie Spétki

Na mocy uchwaty 15/01/2026 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki podjetej w dniu 7 stycznia 2026 roku
zmieniono art. 17 ust. 1 pkt 16) Statutu Spoétki.

Powyzsza zmiana zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 24 lutego
2026 roku.
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STRUKTURA AKCJONARIATU CAVATINA HOLDING SA.
ZNACZNI AKCJONARIUSZE EMITENTANA DZIEN 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Udziat w ogdlnej
liczbie gtoséw na
Walnym
Zgromadzeniu

Akcjonariusz Liczba akgji Udziat w kapitale Liczba gtoséw

Cavatina Group S.A. z osobami

S ) o 17 606 083** 69,24% 17 606 083 69.24%
dziatajacymi w porozumieniu
Nationale-Nederlanden OFE 2.000.000 7.87% 2.000.000 7,87%
VALUE FIZ 1.500.000 5,90% 1.500.000 5,90%
Pozostali 4319951 16,99% 4319951 16,99%

* Cavatina Group S.A. bezposrednio - 17.398.198 akgji - 68,43% kapitatu i gtosow.

** stan posiadania akcji przez M. Dziuda jako podmiotu dominujacego nad Cavatina Sp.z 0.0.i Cavatina Group S.A. prezentowany wraz ze stanem
posiadania akcji Spotki Cavatina Holding S.A. przez osoby objete domniemaniem, o ktérym mowa w art. 87 ust. 4 pkt. 1) Ustawy o Ofercie.

POLITYKA DYWIDENDOWA

Polityka dywidendy Emitenta zaktada, ze Zarzad bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu wyptate dywidendy na
jedna akcje w wysokosci ok. 20-50% zysku netto. Jednoczesnie celem Spétki jest wyptacanie kwoty stanowiacej
atrakcyjny dla inwestoréw poziom stopy dywidendy (ang. dividend yield). Wyptata dywidendy uzalezniona bedzie od
posiadania zdolnosci dywidendowej przez Emitenta (osiggniecia odpowiedniej wysokosci zysku do podziatu w danym
roku obrotowym lub mozliwosci przeznaczenia kapitatéw pochodzacych z zysku z lat ubiegtych), sytuacji finansowej i
ptynnosciowej Grupy oraz potrzeb kapitatowych Grupy zwiazanych w szczegélnosci z realizowanymi inwestycjami.
Decyzja co do podziatu zysku w danym roku obrotowym nalezy do Walnego Zgromadzenia. W dwdch ostatnich okresach
sprawozdawczych dywidenda nie byta deklarowana ani wyptacana.

KONTROLA NAD SPOLKA

Jednostka dominujaca najwyzszego szczebla jest Cavatina Sp. z 0.0. Jednostka bezposrednio dominujaca jest Cavatina
Group S.A. Jedynym akcjonariuszem Cavatina Group S.A. jest Cavatina Sp. z 0.0. kontrolowana przez Michata Dziude
petnigcego funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta, ktéry posrednio kontroluje Emitenta w ramach czego
posrednio wywiera wptyw na uchwaty podejmowane przez Walne Zgromadzenie. Pozostate udziaty w kapitale
zaktadowym jednostki dominujacej najwyzszego szczebla znajduja sie w posiadaniu cztonkéw rodziny Michata Dziudly.

Statut Emitenta nie zawiera szczegdlnych postanowien dotyczacych naduzywania kontroli przez Akcjonariusza
Kontrolujacego.

EACZNA LICZBA | WARTOSC NOMINALNA AKCJI W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH |
NADZORUJACYCH

*taczna liczba
tacznaliczbaakeji  £aczna wartos$c udziatéw w taczna wartosé
Emitenta (w szt.) nominalna (w zt) Cavatina nominalna (wzt)
Sp. 7 0.0. (W szt.)

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Rafat Malarz Prezes Zarzadu 124 490 1618370 -
Daniel Draga Wiceprezes Zarzadu 132015 1716195 -
Szymon Bedkowski Wiceprezes Zarzadu

Przewodniczacy Rady

Michat Dziuda™* . 152 584 1983592 3575196 178 759800
Nadzorczej
Filip Dziuda Cztonek Rady 32851 427063 233165 11658250
Nadzorczej
Paulina Kulejewska® Cztonek Rady 77722 3886 100
Nadzorczej
Anna Duszanska® Czionek Radv - - -
Nadzorczej

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 52



*taczna liczba
tacznaliczbaakcji  t3cznawartosé udziatow w taczna wartosé
Emitenta (w szt.) nominalna (wzt) Cavatina nominalna (w zt)
Sp.z0.0. (wszt.)

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Agnieszka Netter Cztonek Rady - - -

Nadzorczej

Krzysztof Smotka Cztonek Rady 20 260 -
Nadzorczej

Patrycja Lesiak - Cztonek Rady )
Swiecek Nadzorczej

*Na dzien zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania Pan Michat Dziuda, petniacy funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta wraz z osobami
dziatajacymi w porozumieniu, poprzez kontrolowane przez siebie spétki Cavatina Sp. z 0.0. oraz Cavatina Group S.A. tj. znaczacego akcjonariusza Emitenta
- posiada bezposrednio i posrednio tacznie 17 708 437 akcji Emitenta (w tym bezposrednio: 152 584 akgji), stanowigcych tacznie 69,65% akcji w kapitale
zaktadowym Spotki, uprawniajacych do oddania 17 708 437 gtoséw na WZA Emitenta.

ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
Zarzad CAVATINA HOLDING SA.

W sktad Zarzadu Spétki na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzier publikacji niniejszego Sprawozdania wchodzili:
Rafat Malarz - Prezes Zarzadu

Daniel Draga - Wiceprezes Zarzadu

Szymon Bedkowski - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym ani do dnia zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania nie nastapity zmiany w Zarzadzie.
Rada Nadzorcza CAVATINA HOLDING S.A.

Nadzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzito pieciu cztonkdw:

Michat Dziuda - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Filip Dziuda - Cztonek Rady Nadzorczej

Paulina Kulejewska - Cztonek Rady Nadzorczej

Anna Duszanska - Cztonek Rady Nadzorczej

Agnieszka Netter - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 7 stycznia 2026 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki Cavatina Holding S.A. odwotato dotychczasowy
sktad Rady Nadzorczej i powotato nawspdlng 5-letnig kadencje nastepujacych cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta

Michat Dziuda - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Filip Dziuda - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Agnieszka Netter, - cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny),
Krzysztof Smotka - cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny),
Patrycja Lesiak - Swiecek - cztonek Rady Nadzorczej.

Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej spotki Cavatina Holding S.A. nie ulegt zmianie.

Wspdlna kadencja Rady uptywa w dniu 31 grudnia 2031 roku.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 53



POLITYKA WYNAGRODZEN CZE ONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ

Polityka wynagrodzen cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Uchwata nr 14 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 19 marca 2021 roku przyjeto polityke wynagrodzen
cztonkéw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej Cavatina Holding S.A., zas Rada Nadzorcza na podstawie upowaznienia
przewidzianego ww. uchwatg uszczegdtowita niektore zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu. Polityka Wynagrodzen
okreslaelementy wynagradzania cztonkéw Zarzadu i cztonkdw Rady Nadzorczej Emitenta wymagane przepisami Ustawy
o Ofercie Publicznej. Od roku 2022 Spdétka corocznie publikuje sprawozdanie Rady Nadzorczej dotyczace wynagrodzen
wyptaconych cztonkom Zarzadu i cztonkom Rady Nadzorczej w danym roku obrotowym. Powyzsze stanowi spetnienie
wymogow okreslonych przepisami art. 90c-90g Ustawy o Ofercie Publicznej. Wynagrodzenia cztonkéw zarzadu i rady
nadzorczej

Zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu

Wynagrodzenie cztonka Zarzadu obejmuje czes¢ stata, obejmujgca miesieczne wynagrodzenie zasadnicze Wysokosc
wynagrodzenia statego jest okreslana indywidualnie dla cztonka Zarzadu przez Rade Nadzorcza w Umowie z Cztonkiem
Zarzadu lub w drodze odrebnej uchwaty. Wynagrodzenie state przystuguje za okres petnienia przez cztonka Zarzadu
funkcji w Zarzadzie. Cztonkowi Zarzadu moze ponadto przystugiwac wynagrodzenie zmienne, ktérego przyznanie i
wysokos¢ nie jest gwarantowane. Przyznanie Wynagrodzenia Zmiennego jest uzaleznione od realizacji kryteriéw
finansowych lub niefinansowych przez cztonka Zarzadu. W roku 2025 z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie
przystugiwato wynagrodzenie w wysokosci ustalonej uchwata Rady Nadzorczej. Dodatkowo cztonkowie Zarzadu
Swiadcza narzecz spdtek z Grupy okreslone ustugi doradcze oraz ustugi zarzadcze.

Zasady wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej za petnienie funkcji w Radzie Nadzorczej lub jej komitetach okreslane jest
przez Walne Zgromadzenie. W roku 2025 cztonkom Rady Nadzorczej wyptacane byto miesieczne wynagrodzenie
ryczattowe w kwocie okreslonej uchwatg Walnego Zgromadzenia. Dodatkowo cztonek Rady Nadzorczej Filip Dziuda
Swiadczyt na podstawie umowy cywilnoprawnej zawartej z Cavatina GW sp. z 0.0. ustugi zwiagzane z komercjalizacja i
akwizycja nieruchomosci.

Umowy i porozumienia z cztonkami Zarzadu lub cztonkami Rady Nadzorczej okreslajace Swiadczenia wyptacane w chwili
rozwiazania tych umoéw

Nie istniejg umowy i porozumienia z cztonkami Zarzadu lub cztonkéw Rady Nadzorczej okreslajgce Swiadczenia wypta-
cane w chwili rozwigzania tych umdéw.

Dane dotyczace wysokosci wynagrodzen brutto cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta wyptaconego przez
Spotke i Spotki Zalezne zostaty zamieszczone w nocie 34 Informacje o podmiotach powigzanych, w tym w szczegdlnosci
w nocie 34.7 Wynagrodzenie wyzszej kadry kierowniczej skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego
zarok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku.

Xl. BIEGELY REWIDENT

BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k z siedzibg w Warszawie (ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa, Polska)
wpisana na liste firm audytorskich prowadzong przez Polska Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem ewidencyjnym
3355 zostata wybrana w dniu 15 lipca 2025 roku przez Rade Nadzorczg Emitenta do przeprowadzenia badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoétki za lata 2025-2026.

Cavatina Holding S.A. korzysta réwniez z ustugi atestacyjnej spotki BDO Sp. z 0.0. sp.k. w zakresie oceny Sprawozdania o
Wynagrodzeniach Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Cavatina Holding S.A. sporzadzanego przez Rade Nadzorcza w
celu spetnienia wymogdw wynikajacych z art. 90g ust. 1 ustawy o ofercie publiczne;j.

XII. CZYNNIKIRYZYKA | ZAGROZENIA

Ponizej przedstawiono najistotniejsze ryzyka zidentyfikowane przez Spotke i Grupe na dzien zatwierdzenia niniejszego
Sprawozdania.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 54



Rozktad przeptywdw pienieznych moze istotnie réznic sie pomiedzy poszczegdlnymi latami, w szczegdlnosci ze wzgledu
na wysoka jednostkowa warto$¢ sprzedazy kazdego z projektéw komercyjnych, co moze utrudni¢ inwestorom poréw-
nywalnos¢ okreséw sprawozdawczych pod katem zdolnosci do sptaty zobowiazar.

Ze wzgledu na dtugosc okresdw potrzebnych na przygotowanie, realizacje, komercjalizacje, a nastepnie znalezienie
nabywcy dla projektéw komercyjnych, ktére sa rézne dla kazdego z projektéw i moga dodatkowo zmieniac sie w trakcie
realizacji projektu, Grupa nie ma mozliwosci precyzyjnego zaplanowania terminéw, w ktérych bedzie nastepowata
sprzedaz tych projektow (przeptyw pieniezny). Tym samym, pomimo podejmowania pewnych zatozen odnosnie rozktadu
przeptywdw pienieznych w czasie kazdego z projektow, moga nastepowac w relatywnie krotkich okresach kumulacje
przeptywdw pienieznych, ktérych wartosci nie beda powtarzalne w kolejnych latach. Analizujac poszczegolne lata
obrotowe Grupy, Inwestorzy powinni zatem wziac¢ pod uwage, ze osiagniete w kazdym z nich przeptywy pieniezne moga
nie zosta¢ powtdrzone w przysztosci i byc istotnie rézne od danych historycznych pomimo realizacji poszczegdlnych
projektow na etapie wykonawczym zgodnie z planem. Ze wzgledu na: (i) jednoczesne prowadzenie przez Grupe kilku
projektow, z ktérych kazdy charakteryzuje sie innymi parametrami oraz planowanym terminem zakonczenia, (i) zmienne,
opisane w czynniku ryzyka ,Szacunki oczekiwanych stop kapitalizacji i wptywdw z najmu moga okazac sie nieprawidtowe,
co moze wptynac negatywnie na wartos¢ godziwg wybranych projektéw, przychody i ptynnosé Grupy”, (i) czynniki
zewnetrzne, w szczegodlnosci ksztattowanie sie kursu EUR/PLN i wptyw umocnienia ztotowki na wptywy ze sprzedazy
projektu komercyjnego oraz nieprzewidywalnos¢ ksztattowania sie popytu na projekty komercyjne, Grupa nie ma
mozliwosci realnego oszacowania ewentualnego negatywnego wptywu zdarzen na swoje przeptywy. W skrajnym
wariancie, pomimo realizacji prac wykonawczych i wynajmu poszczegdlnych projektéw komercyjnych zgodnie z
przyjetymi harmonogramami, przeptywy Grupy w danym okresie moga wynosi¢ zero lub by¢ ujemne. Ryzyko braku
powtarzalnosci zrealizowato sie w zwiagzku ze sprzedaza w 2020 r. czterech projektéw komercyjnych, tj. Equal Business
Park A, B i C oraz Chmielna 89, oraz w zwiazku ze sprzedaza w 2022 r. trzech projektéw komercyjnych, tj. Tischnera
Office, Carbon Tower oraz Ocean Office Park A, przez co przeptywy pieniezne w latach kolejnych moga by¢ na istotnie
nizszym poziomie. Ponadto, nalezy zauwazy¢, ze w roku 202412025 Grupa nie zrealizowata sprzedazy zadnego ze swoich
projektow komercyjnych i nie moze wykluczy¢, ze w razie utrzymujacej sie bardzo ograniczonej aktywnosci na rynku
inwestycyjnym nieruchomosci komercyjnych, taka sytuacja powtérzy sie w przysztosci.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na przewidywalnos¢ przeptywdw pienieznych Grupy w poszczegdlnych
latach w przysztosci, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci do terminowego
wywigzywania sie ze zobowigzan.

Spétka ocenia istotnosc ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystapienia jako wysokie.

Realizowane przez Grupe projekty mieszkaniowe moga nie znalezé nabywcédw wskutek wystgpienia czynnikéw
powodujacych ostabienie popytu na mieszkania.

Grupa, obok posiadanych projektéw komercyjnych, realizuje i planuje realizacje kolejnych projektéw mieszkaniowych z
przeznaczeniem na sprzedaz do bezposredniego odbiorcy. Rozszerzenie historycznie prowadzonej dziatalnosci powinno
pozytywnie wptynac na sytuacje finansowa i operacyjna Grupy, jednak wigze sie to réwniez z dodatkowym specyficznym
ryzykiem zwigzanym z tego typu dziatalnoscia, takim jak ryzyko spadku popytu na mieszkania.

Zmiany w polityce monetarnej skutkujace podwyzkami stép procentowych, mogg mie¢ wptyw na wysokie koszty
kredytow pozyskiwanych przez potencjalnych nabywcow mieszkan oraz ich dostepnos¢, a w konsekwencji spowolnienie
tempa sprzedazy lokali przez Grupe. Biorac pod uwage decyzje Rady Polityki Pienieznej podjete w latach 2023 - 2025,
Emitent identyfikuje mozliwos¢ spadku poziomu stép procentowych w kolejnych miesigcach lub utrzymanie ich na
niezmienionym poziomie, co przetozy sie na nizsze oprocentowanie kredytéw o zmiennej stopie oprocentowania niz w
ostatnim czasie, nadal jednak stopy procentowe sg dalekie od poziomdw, ktére nie miatyby istotnego wptywu na
podejmowanie przez potencjalnych nabywcdéw decyzji, co do zaciggniecia kredytu hipotecznego.

Biorac po uwage podwyzszone koszty pozyskania kredytu hipotecznego, zgodnie z danymi Eurostat od 2010 r. wzrasta
popyt na wynajem mieszkan w Unii Europejskiej. Sytuacja na rynku nieruchomosci dotyka najmocniej mtode osoby,
dopiero co wkraczajace na rynek pracy, ktoére zostaja zmuszone do rezygnacji z zakupu wtasnego mieszkania. Trend
posiadania nieruchomosci na wtasnosg, ktory jest wyrazny w Polsce, w Unii Europejskiej stabnie i coraz wyrazniej widac
wiekszg otwartos¢ na wynajem mieszkan w miejsce ich zakupu. Nasilenie sie tego typu tendencji w Polsce moze
spowodowac spadek wolumenu sprzedawanych mieszkan.

Wedtug danych transakcyjnych NBP liczba mieszkan sprzedanych na analizowanych rynkach wtérnych w ujeciu rocznym
wzrosta tacznie 0 11% w 2024 r. wobec 4% w 2023 r. przy istotnie wiekszej zmiennosci popytu na rynku pierwotnym
(spadek o0 16% w 2024 r. wobec wzrostu o 41% w 2023 r.). Czesciowo, potwierdza to przesuniecie popytu z rynku
pierwotnego na rynek wtérny w efekcie poszukiwania tanszych mieszkan, niz na rynku pierwotnym i bedacych bardziej
dostosowanych do zdolnosci kredytowych oraz mozliwosci finansowych gospodarstw domowych. W 2024 r. biorac pod
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uwage taczna, szacunkowa liczbe transakcji sprzedazy mieszkan zarejestrowang przez NBP na obu rynkach, znacznie
wiecej transakcji zaobserwowano na rynku wtornym (57%), niz na rynku pierwotnym (43%) wobec odpowiednio 51% i
49% w 2023 r. Wedtug szacunkow NBP, w 2024 r. wiekszo$¢ mieszkar nabywano na potrzeby wtasne (59% transakcji), w
tym gtéwnie na pierwsze mieszkanie swoje lub cztonka rodziny (30% transakcji). W ocenie respondentéw badania NBP
41% nabywcow zakupito lokal na inny cel niz wtasne potrzeby mieszkaniowe (wzrost o 1 pp.), w tym 14% na wynajem
(spadek o 1 pp.), 11% zaréwno na wynajem, jak i na potrzeby mieszkaniowe (wzrost o 3 pp.), 8% w celu odsprzedazy z
zyskiem w korzystnym okresie (spadek o 1 pp.) i 8% zaréwno na wynajem, jak i na odsprzedaz w korzystnym okresie (bez
zmian r/r). W konsekwencji przychody Grupy pochodzace z realizacji projektow mieszkaniowych beda czesciowo
uzaleznione od dostepnosci kredytéw hipotecznych, zdolnosci do ich obstugi przez nabywcéw oraz ewentualnych
programow pomocowych. Dostepnosc kredytow hipotecznych moze podlegac ograniczeniom lub nie by¢ wystarczajaca,
takze mimo obnizania kryteridow wyliczania zdolnosci kredytowej oraz wprowadzenia instrumentow wspierajacych
polityke mieszkaniowa. Wynika to réwniez z okolicznosci dotykajacych dziatalnos¢ instytucji finansowych, ktére mierza
sie zrozstrzygnieciami dotyczacymi kredytéw frankowych, probami podwazania wskaznikoéw referencyjnych WIBOR,
ktore sa podstawg do ustalania cen kredytdéw ztotowych czy tez inicjatywami, takimi jak wakacje kredytowe, ktorych
koszty obciazaja banki. Jednoczesnie istnieje niepewnos¢ co do dostepnosci pomocowych programdw mieszkaniowych i
ich rodzajow w przysztosci co réwniez moze przetozyc sie na popyt na mieszkania nabywane na cele wtasne.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ przychodow, wynikéw finansowych, rentownosé, sytuacje
finansowa lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci do
terminowego wywigzywania sie ze zobowiazan.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako wysoka
a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako srednie.

Czesc¢ srodkéw niezbednych dla realizacji projektéw stanowig srodki pozyskane od podmiotéw zewnetrznych (finan-
sowanie dtuzne), ktérych dostepno$¢ moze by¢ okresowo utrudniona lub ograniczona. Istotne lub dtugotrwate ograni-
czenie lub brak dostepnosci tych srodkéw moze niekorzystnie wptynaé na realizacje harmonograméw lub rentownosé
projektow a takze na zdolnos¢ do sptaty zobowigzan.

Kazdy z projektow realizowanych przez Grupe wymaga zaangazowania istotnych naktadéw finansowych. Dla jego sfinan-
sowania Grupa indywidualnie planuje i dostosowuje Zrodta finansowania, obejmujace srodki wtasne oraz finansowanie
zewnetrzne (dtuzne) w formie pozyczek lub kredytéw i obligacji, a w przypadku projektow mieszkaniowych, rowniez
wptywy z przedsprzedazy. Mozliwos¢ korzystania z zewnetrznych Zrodet finansowania uzalezniona jest nie tylko od
sytuacji finansowej Grupy oraz poszczegodlnych spétek z Grupy (dtuznikéw), ale rowniez od ogdlnej koniunktury
gospodarczej, sktonnosci bankéw do finansowania projektéw deweloperskich, koniunktury na rynku kapitatowym i
zaufania inwestoréw, popytu i cen na rynku mieszkaniowym oraz szeregu innych czynnikéw zewnetrznych. Brak
dostepnosci finansowania zewnetrznego w oczekiwanym czasie, kwotach i przy okreslonych cenach, moze wptynac na
opdznienia realizacji inwestycji, a w skrajnych przypadkach je uniemozliwic.

W warunkach podwyzszonego poziomu awersji do ryzyka oraz braku pewnosci odnosnie do ksztattowania sie popytu na
projekty realizowane przez Grupe, w szczegdlnosci projekty komercyjne, nie mozna wykluczyc okresowego dodatkowego
utrudnienia lub ograniczenia dostepu do srodkéw pochodzacych z kredytéw, pozyczek lub obligacji, m.in. poprzez wzrost
oczekiwan odnosnie do udziatu wtasnego w projekcie czy tez, w przypadku projektéw komercyjnych, poziomu tzw.
przednajmu (ang. pre-lease), wymaganego do uruchomienia finansowania (dot. w szczegdlnosci kredytow bankowych) lub
ceny finansowania (dot. wszystkich form finansowania).

Ponadto, na podstawie uméw kredytowych i pozyczek, zostaty ustanowione na rzecz podmiotow udzielajacych
finansowania zabezpieczenia sptaty, m.in. w postaci hipotek na nieruchomosciach, na ktérych prowadzone s3 lub beda
projekty, bedacych wtasnoscia badz w uzytkowaniu wieczystym Grupy. Nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci
poszczegblne umowy moga by¢ rozwigzane przez banki albo pozyczkodawcdw z powodu braku terminowych sptat lub
naruszenia kowenantéw zawartych w tych umowach. W konsekwencji banki bytyby uprawnione do zaspokojenia swoich
wierzytelnosci przez wykonanie uprawnien zwigzanych z ustanowionymi zabezpieczeniami.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ wynikdw finansowych, rentownosc, sytuacje finansowa lub
ptynnos¢ Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki zdolnosci do terminowego
wywigzywania sie ze zobowigzan. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie istotnie, tj. Grupa
zaobserwowata jedynie wzrost oczekiwan bankéw odnosnie do wysokosci wktadu wtasnego w poszczegdlne projekty
oraz poziomu przednajmu wymaganego do uruchomienia finansowania, ktéry utrzymuje sie do dzis, co jednak nie
wptyneto w istotnym stopniu negatywnie na dziatalnos¢ Grupy.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 56



Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako wysoka, a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako srednie.

Wozrost cen lub ograniczenie dostepnosci kluczowych materiatéw i ustug budowlanych, w tym w zwigzku
z okolicznosciami nieprzewidzianymi, moga wptynac na wzrost kosztéw realizacji projektu.

Od wielu podmiotoéw dziatajgcych jako deweloperzy projektow komercyjnych czy mieszkaniowych, ktére kontraktuja
generalne wykonawstwo u podmiotéw trzecich (zewnetrznych) odréznia Grupe fakt, ze petnigc wewnetrznie role
generalnego wykonawcy, nie moze przenosic¢ na podmioty trzecie ryzyk zwiazanych ze wzrostem jakichkolwiek kosztow
inwestycji.

Jednym z kluczowych czynnikéw determinujacych wysokos¢ naktadéw ponoszonych na realizacje projektu sa: (i) ceny
materiatow budowlanych, w znacznej mierze determinowane istniejaca podaza, cenami transportu oraz energii
elektrycznej, stanowiacej istotng czes¢ kosztow produkcji m.in. stali, cementu i szkta, oraz (i) ceny ustug budowlanych,
determinowane m.in. kosztami pracy, stanowigcymi pochodng dostepnosci wykwalifikowanych pracownikéw. Wzrost
kosztéw pracy lub cen materiatow budowlanych moze zatem wptynac negatywnie, zaréwno na faktyczne wykonanie
budzetow projektow aktualnie realizowanych, jak i na wartosci kosztorysowe projektéw znajdujacych sie w fazie
projektowania. Koszty realizacji projektu wyzsze od oczekiwanych moga negatywnie wptynac¢ na mozliwos¢ realizacji
projektu z zachowaniem rentownosci oczekiwanej przez Grupe, a zatem na wyniki osiggane na sprzedazy obiektu.
Niekorzystnie na przebieg realizacji projektow moga wptynac réwniez okresowe ograniczenia dostepnosci kluczowych
materiatow lub ustug budowlanych na skutek utrzymujacego sie wysokiego popytu na rynku mieszkaniowym, ktéry moze
spowodowac wzrost cen ustug lub dostepnosci podwykonawcdw realizujacych projekty mieszkaniowe.

Pandemia COVID-19 byta historycznie jedna z przyczyn wzrostéw cen wiekszosci materiatow budowlanych
i wykonczeniowych oraz komponentow niezbednych dla budowy instalacji, ktore wynikaty m.in. z ograniczen
surowcowych, zaktécen tancuchdw dostaw oraz zwiekszania stanu zapasow przez wiele przedsiebiorstw do poziomdw
istotnie wyzszych niz wczesniejsze. Grupa odnotowata w tym okresie wzrosty cen wybranych grup materiatéw
budowlanych i wykonczeniowych oraz komponentdw.

Nalezy takze mie¢ na uwadze, ze dokonana w dniu 24 lutego 2022 r. inwazja Rosji na Ukraine wptyneta na otoczenie
gospodarcze w catym regionie. Kontynuacja wojny moze spowodowac kolejne rozszerzenia pakietéw dotychczas
natozonych sankcji gospodarczych, dalsze zaburzenia w taricuchach dostaw, ograniczenie dostepnosci podwykonawcow
oraz ogoélny wzrost cen materiatéw wynikajacy m. in. z rosnacych cen energii, co z kolei moze przetozy¢ sie w sposob
istotny na koszty realizacji inwestycji prowadzonych przez Grupe. Czes¢ z tych czynnikow zostata juz w pewnym zakresie
odnotowana przez Grupe, jednak do tej pory nie miaty one istotnego wptywu na codzienng dziatalnos$¢ operacyjna,
podejmowane decyzje inwestycyjne czy tez harmonogram kluczowych projektow. Skutki zblizone do tych, jakie wywotata
wojna w Ukrainie, moze mie¢ réwniez trwajacy na Date Prospektu konflikt zbrojny na Bliskim Wschodzie. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania Grupa nie identyfikuje konkretnych konsekwencji w zakresie cen oraz dostepnosci nosnikow
energii, jednak nie moze wykluczy¢ ich wystapienia w przysztosci. Nalezy jednoczesnie podkreslic, ze Grupa nie prowadzi
dziatalnosci operacyjnej na terenach Ukrainy, Rosji i Biatorusi ani na Bliskim Wschodzie, nie jest tez w jakikolwiek sposéb
powiazana z podmiotami z tych regiondw.

Realizacja ryzyka wzrostu cen lub ograniczenie dostepnosci kluczowych materiatéw i ustug budowlanych moze miec
negatywny wptyw na wysokos¢ wynikéw finansowych, rentownosé, sytuacje finansowa lub przeptywy Grupy, co moze
wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spoétki zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowiazan.
W dotychczasowe] historii Grupy ryzyko to zrealizowato sie w latach 2020-2023 kiedy zaréwno na skutek stale
podnoszonej jakosci realizowanych obiektéw oraz kolejno pandemii COVID-19, inwazji Rosji na Ukraine oraz szeroko
pojetej presji inflacyjnej, rosty wydatki na materiaty i ustugi budowlane. Pomimo tego Grupa utrzymuje marze na
realizowanych projektach nazadowalajagcym poziomie. Jednoczesnie, w ocenie Spotki nie jest mozliwe precyzyjne
oszacowanie skali przysztego wptywu wojny w Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy, a w zwiazku z duza zmiennoscia, Zarzad
Spoétki nabiezaco monitoruje sytuacje i analizuje jej potencjalny wptyw zaréwno z perspektywy poszczegodlnych
projektow, jak i cate] Grupy i jej dtugofalowych zamierzen. Potencjalny dalszy negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy
wynikajacy z rosnacych kosztow realizacji inwestycji i ograniczonej dostepnosci podwykonawcéw, bedzie przynajmniej
czesciowo mitygowany przez skupione wewnatrz Grupy kompetencje w zakresie generalnego wykonawstwa,
bezposrednie relacje z podwykonawcami oraz efekt skali umozliwiajacy optymalizacje wykorzystania zasobow.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako srednia, a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako wysokie.

W najblizszych okresach sprawozdawczych nalezy oczekiwac wzrostu udziatu finansowania dtuznego, ktérego wartosé
ZNnaczaco przewyzszy wartos¢ kapitatu wtasnego.

W najblizszych okresach sprawozdawczych, bioragc pod uwage harmonogramy realizacji poszczegodlnych projektow oraz
oczekiwane wartosci skonsolidowanego wyniku finansowego, przy zatozeniu braku kolejnych emisji akcji, udziat kapitatu
wtasnego w sumie bilansowej bedzie najprawdopodobniej obnizat sie. Wptyw na to beda miaty: (i) wzrost zadtuzenia z
tytutu kredytow bankowych oraz (ii) planowane emisje obligacji, w tym Obligacji. Emitent zaktada, ze po kilku okresach
sprawozdawczych powinno nastapic stopniowe zmniejszanie stopnia udziatu finansowania dtuznego z uwagi na realizacje
projektow mieszkaniowych, ktére charakteryzuja sie znacznie krétszym cyklem inwestycyjnym i sg sprzedawane w toku
zwyktej dziatalnosci operacyjne;j.
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Wozrost zadtuzenia moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ wynikéw finansowych, rentownos¢, sytuacje finansowa lub
ptynnos¢ Grupy, a tym samym przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci do terminowego
wywigzywania sie ze zobowigzan, w tym wynikajacych z Obligacji. Rosnacy udziat kapitatu obcego w strukturze
finansowania generuje wzrost ryzyka obnizenia zdolnosci do obstugi zobowigzan, w tym ptatnosci wynikajacych z

Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako s$rednia,
a prawdopodobieristwo jego wystapienia jako wysokie.

Szacunki oczekiwanych stép kapitalizacji i wptywow z najmu oraz poziomu kursu walutowego moga okazac sie niepra-
widtowe, co moze wptyna¢ negatywnie na wartos¢ godziwg wybranych projektéw komercyjnych, przychody i ptynnosc
Spotki i Grupy.

Model dziatalnosci Grupy przewiduje generowanie przychoddéw z najmu oraz rozpoznawanie wyniku z wyceny
i sprzedazy ukonczonych i skomercjalizowanych projektow komercyjnych, bedacych aktywami o niskim poziomie
ptynnosci, ktorych sprzedaz stanowi dtugotrwaty i ztozony proces. Pomiedzy rozpoczeciem inwestycji a terminami
komercjalizacji, wyceny, sprzedazy i wptywu srodkéw stanowigcych zaptate ceny, pomimo ich zgodnosci z przyjetym
harmonogramem, moga ulec pogorszeniu warunki rynkowe, w szczegdlnosci moga wystapié: (i) wzrost podazy
konkurencyjnych powierzchni biurowych do wynajmu, (i) spadek popytu na najem powierzchni biurowych, (iii) ostabienie
zainteresowania ze strony inwestoréow nabywajacych nieruchomosci, (iv) zmiany wysokosci czynszéw, (v) zmiany
oczekiwanych stép kapitalizacji (m. in. na skutek wzrostu stopy wolnej od ryzyka lub premii za ryzyko), (vi) umocnienie sie
ztotego wzgledem euro, przektadajace sie - kazde z osobna lub w réznych kombinacjach - na zmiane wartosci godziwej
projektu lub wartosci wptywdw srodkéw z wynajmu lub sprzedazy. Zatozenia dotyczace wartosci ww. zmiennych
przyjmowane przed rozpoczeciem projektu komercyjnego oraz modyfikowane w jego trakcie, stanowiace podstawe
dokonywanych wycen, moga zatem okaza¢ sie nieprawidtowe, co moze wptynac¢ na réznice pomiedzy wartosciami
planowanych i faktycznych wptywow srodkéw ze sprzedazy. Wartosci ww. zmiennych Grupa przyjmuje opierajac sie m.in.
na danych zawartych w wycenach realizowanych inwestycji, sporzadzanych przez podmioty zewnetrzne, dostepnych
opracowaniach branzowych oraz doswiadczeniach swoich menedzeréw. Co wiecej, nawet poprawnie ustalona wartos¢
godziwa zgodna z aktualnymi warunkami rynkowymi nie gwarantuje, ze finalna cena sprzedazy projektu komercyjnego
nie bedzie od niej odbiegata, np. na skutek pogorszenia sie warunkéw rynkowych w przysztosci.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ przychoddw oraz przeptywdw pienieznych Spotki i Grupy, co
moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze
zobowiazan. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowato sie w stopniu nieistotnym w wyniku zbycia
projektow Diamentum Office, Equal Business Park A, B i C oraz Carbon Tower po cenach transakcyjnych nizszych niz
wartosci bilansowe poszczegdlnych nieruchomoscina dzien sprzedazy. We wszystkich tych transakcjach Grupa osiagneta
satysfakcjonujaca rentownosé, a zatem i przeptywy pieniezne, w catym cyklu zycia projektow.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako wysokie.

Mozliwos$¢ pracy w trybie zdalnym i hybrydowym niesie ryzyko zahamowania tempa wzrostu lub obnizenia popytu na
powierzchnie biurowe w Polsce oraz ograniczenia popytu na powierzchnie ustugowe zlokalizowane w obiektach
biurowych.

Pandemia COVID-19 wymusita na podmiotach gospodarczych znaczne reorganizacje sposobu wykonywania pracy
podczas jej trwania. W przypadku podmiotéw, ktérych personel wykonuje przede wszystkim prace biurowa, gtéwnym
przejawem zmian stata sie mozliwos¢ wykonywania pracy w trybie zdalnym (ang. Work From Home, WFH), tj. bez fizycznej
obecnosci pracownika w biurze jako miejscu pracy. Ze wzgledu na pewne korzysci wynikajace ze Swiadczenia pracy w
trybie zdalnym, m.in. wyzszg elastycznosc czasu pracy i brak koniecznosci poswiecania czasu na dojazd do miejsca pracy,
istnieje prawdopodobienstwo, ze czes¢ pracownikdw bedzie oczekiwata przynajmniej czesciowego utrzymania zdalnego
trybu $wiadczenia pracy. Aktualnie coraz powszechniejszym rozwigzaniem stata sie tez praca hybrydowa (czesciowo z
biura, a czesciowo z domu). Pewne korzysci wynikajace ze Swiadczenia pracy wtrybie zdalnym osiggaja rowniez
pracodawcy, a naleza do nich m.in. nizsze koszty dziatalnosci ze wzgledu na mozliwe renegocjacje kwot czynszéw oraz
obnizenie optat za media, optat eksploatacyjnych, kosztow sprzetu biurowego. Nie mozna zatem wykluczy¢, ze réwniez
pracodawcy beda dazyli do przynajmniej czesciowego utrzymania zdalnego trybu swiadczenia pracy. Na korzys¢ takich
rozwiazan przemawiajg rowniez zmiany w przepisach prawa pracy, gdzie taki model pracy zostat uregulowany.
Jednoczesnie ze wzgledu na wady wigzace sie z trybem zdalnym, m.in. ograniczone interakcje miedzy pracownikami,
mogace przetozy¢ sie negatywnie na przeptyw wiedzy oraz innowacyjnos¢, produktywnosc, szkolenie nowych
pracownikow i kulture korporacyjna, akceptowalny wymiar pracy zdalnej bedzie przez kazdego pracodawce ustalany
indywidualnie. Majac na uwadze powyzsze, jak rowniez inne zmiany zachodzace na rynku pracy, np. stopniowe
odwracanie trendu zageszczania stanowisk pracy oraz rotacyjnego wykorzystywania stanowisk (tzw. hot-desk), ocena
wptywu tych rozwiazan na przyszty popyt na powierzchnie biurowe nie jest jednoznaczna.

Emitent nie moze zatem wykluczy¢, ze w kolejnych latach wystapi spadek popytu na powierzchnie biurowe (zwtaszcza w
okresie, w ktérym dojdzie do zakonczenia umdéw najmu zawieranych w okresie przedpandemicznym), czesé
wynajmowanej obecnie powierzchni biurowej zostanie wystawiona do podnajmu lub nastapi rozwigzanie czesci uméw
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najmu z witascicielami obiektéw, co przetozy sie na zwiekszenie podazy powierzchni biurowej ogdtem. To z kolei moze
wptynac na trudnosci lub brak mozliwosci komercjalizacji posiadanej przez Grupe powierzchni biurowej lub na obnizenie
wysokosci mozliwych do uzyskania czynszéw, aw konsekwencji na przesuniecie w czasie zawarcia uméw sprzedazy
poszczegdblnych nieruchomosci lub obnizenie ceny transakcyjnej w stosunku do wartosci bilansowe;.

W latach 2021-2023 nie miaty miejsca sytuacje, w ktérych dla pozyskania najemcy powierzchni biurowych konieczna
bytaby istotna obnizka czynszu efektywnego ponizej wartosci zatozonej w planach projektu, cho¢ - na skutek pandemii
COVID-19 - zainteresowanie najmem obnizyto sie. Poprzez obnizenie zainteresowania najmem nalezy rozumiec
obnizenie liczby nowych podmiotow prowadzacych z Grupa rozmowy w sprawie najmu wzgledem liczby jakiej mozna by
oczekiwac gdyby pandemia nie miata miejsca, co jednak nie przetozyto sie istotnie na odstepstwa od zatozen w zakresie
liczby, Sredniej wartosci czynszu efektywnego i terminéw podpisywanych uméw najmu, ktére w przypadku kazdego z
projektdw charakteryzuja sie indywidualnym rozktadem.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ przychodow, a w konsekwencji przeptywdw pienieznych
Spoétki i Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki zdolnosci do terminowego
wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato
sie w sposoéb istotny.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystapienia jako srednie.

Liczacy kilka lat planowany okres realizacji kazdego z projektéw oraz mozliwos¢ jego wydtuzenia z racji wystgpienia
okolicznosci nieznanych podczas planowania harmonogramu projektu powoduja samoistnie wzrost ryzyka zwrotu zain-
westowanych srodkéw.

Zgodnie z przyjetym modelem biznesowym Grupa prowadzi rownolegle dziatalnosci: (i) deweloperska, obejmujaca
rowniez petnienie funkcji generalnego wykonawcy, oraz (ii) inwestycyjna, z ktérych kazda charakteryzuje sie
koniecznoscia angazowania znacznych srodkéw oraz dtugim okresem zwrotu z inwestycji, w szczegdlnosci w odniesieniu
do projektéw komercyjnych. Model dziatalnosci przyjety przez Grupe odréznia ja od wiekszosci podmiotow dziatajacych
na rynku komercyjnych powierzchni biurowych, ktore: (i) albo prowadzg dziatalnos¢ deweloperska, nie odpowiadajac lub
odpowiadajac w znacznie mniejszym stopniu niz Grupa za generalne wykonawstwo, (ii) albo petnig w projektach funkcje

inwestora. Podobny model dziatania Grupa zamierza stosowac realizujac projekty mieszkaniowe.

Ze wzgledu na opisang specyfike Grupy, w Grupie nastepuje kumulacja ryzyk operacyjnych, takich jak na przyktad ryzyko
wzrostu ceny materiatéw i ustug budowlanych i wykonczeniowych w relatywnie dtugim okresie realizacji projektu. Istotna
czes¢ realizowanych przez Grupe projektéw znajduje sie w roznych fazach realizacji lub w przygotowaniu. Wydtuzenie
okresu realizacji projektu poza ramy okreslone pierwotnym harmonogramem powoduje wzrost ryzyka btedéw w
odniesieniu do szacunkéw kosztow oraz przysztych przychodow z projektu. Koszty projektu moga ulegac zmianie
wskutek wielu czynnikow, do ktorych naleza w szczegdlnosci: wzrost cen materiatow budowlanych i wykonczeniowych,
brak dostepnosci podwykonawcdw, wzrost oczekiwan cenowych za ustugi ze strony podwykonawcéw, niewykonanie prac
przez podwykonawcow w uzgodnionych terminach i w uzgodnionej jakosci.

Ponadto, w odniesieniu do projektéw komercyjnych, okres ich realizacji, od podjecia pierwszych zobowigzan finansowych
do uzyskania wptywow z najmu i ze sprzedazy, wynosi kilka lat, a w jego trakcie nie sg generowane istotne wptywy, co
naturalnie przektada sie na wzrost ryzyka w stosunku do projektéw i przedsiewziec krétkoterminowych.

Opdznienie komercjalizacji lub sprzedazy projektu, zaréwno komercyjnego jak i mieszkaniowego, wobec pierwotnie
przyjetego harmonogramu, a tym samym wydtuzenie okresu jego realizacji, moga dodatkowo wptynac na odsuniecie w
czasie zwrotu sSrodkdéw z inwestycji, a w skrajnych przypadkach spowodowac utrate czesci lub catosci zainwestowanych
Srodkow.

Kazdy z wymienionych czynnikdw, jak réwniez zmiany w otoczeniu, w szczegdlinosci spadek popytu lub wzrost podazy dla
powierzchni biurowych oraz projektéw mieszkaniowych, moga przetozy¢ sie na wzrost kosztoéw lub ograniczenie
przychodow, a w konsekwencji na ograniczenie odzyskiwalnosci srodkéw zainwestowanych w projekt i wynikajace stad
pogorszenie ptynnosci.

Realizacja ryzyka moze miec¢ negatywny wptyw na wysokos¢ przychodéw, a w konsekwencji przeptywow pienieznych
Spoétki i Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki zdolnosci do terminowego
wywiazywania sie ze zobowiazan. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowato sie gtéwnie w latach 2021-
2022, w ktérych Grupa odnotowata wzrosty cen wybranych grup materiatow budowlanych i wykonczeniowych oraz
komponentéw niezbednych dla budowy instalacji w nowych obiektach w sposdb istotny. Ryzyko zrealizowato sie réwniez
co do zmian pierwotnie przyjetych okreséw realizacji projektow komercyjnych, co wptyneto bezposrednio na daty ich
zakonczenia. Grupa dostosowata réwniez plany inwestycyjne do otoczenia rynkowego, co miato wptyw na zmiane lub
wydtuzenie harmonogramow niektdérych z obecnie realizowanych lub planowanych projektéw.
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Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystapienia jako srednie.

Spétki z Grupy moga wejsé w posiadanie lub posiadac grunty obarczone ryzykiem operacyjnym lub wadami prawnymi, co
moze wptyna¢ negatywnie na mozliwos¢ rozpoczecia lub ukonczenia projektu i jego sprzedazy.

Nabywajac grunt na potrzeby realizacji projektu, Grupa dokonuje m.in. jego analizy technicznej. Nie mozna jednak
wykluczy¢ sytuacji, ze w trakcie realizacji inwestycji ujawnia sie nieprzewidziane czynniki, takie jak wody gruntowe,
niestabilnos¢ dolnych warstw gruntu, znaleziska archeologiczne lub inne obiekty, w tym nieujawnione elementy
infrastruktury podziemnej oraz brak dostatecznej ilosci miejsca na zaplecze budowy, ktdre moga spowodowac opdznienie
lub zwiekszenie kosztow przygotowania gruntu pod budowe, a nawet - w skrajnym przypadku - uniemozliwi¢ realizacje
projektu w planowanym ksztatcie.

Nieruchomos¢ nabyta przez spotke z Grupy moze by¢ obcigzona wadami prawnymi. Wady prawne moga dotyczy¢ m.in.
watpliwosci w zakresie ustalenia wtasciciela nieruchomosci, ujawnienia sie wtasciciela nieruchomosci badz istniejacych
obcigzen prawami 0séb trzecich. Nieruchomosci moga zosta¢ rowniez objete roszczeniami reprywatyzacyjnymi. W
niektérych przypadkach, ze wzgledu na skomplikowanie prawa dotyczacego nieruchomosci i niedoskonatosci dotyczace
rejestrow, w tym ksiag wieczystych, moze okazac sie trudne lub wrecz niemozliwe ustalenie z catkowitg pewnoscia, ze
wtasnos¢ danej nieruchomosci prawidtowo przeszta na spotke z Grupy. Transakcje takie mogg by¢ zakwestionowane w
oparciu o rézne podstawy, np. moze okazac sie, ze sprzedajacy nie miat prawa do przeniesienia wtasnosci nieruchomosci,
nie zostaty spetnione wymogi dotyczace uzyskania koniecznych zgdd korporacyjnych lub nie zarejestrowano przejscia
tytutu wtasnosci w rejestrze. Istnieje réwniez ryzyko, ze w zwigzku ze skomplikowaniem prawa dotyczacego
nieruchomosci sytuacja prawna danej nieruchomosci przed transakcja nie jest catkowicie jasna, co moze wiazac sie z
wydtuzeniem lub opdzZnieniem procesu zakupu nieruchomosci i koniecznoscia spetnienia dodatkowych warunkéw przed
rozpoczeciem realizacji projektu.

W ocenie Emitenta, ryzyko w przypadku Grupy jest wyzsze w przypadku realizacji projektow komercyjnych, ktére z
zatozenia koncentruja sie na projektach biurowcow klasy A zlokalizowanych w silnie zurbanizowanych centrach miast.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy wzrostu wynikéw finansowych, rentownos¢, sytuacje
finansowa lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki zdolnosci do
terminowego wywiazywania sie ze zobowiazan. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w sposéb
istotny.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystapienia jako Srednie.
Realizacja projektéw moze powodowac protesty lub sprzeciwy spoteczne.

Wiekszosc¢ projektéw Grupy jest realizowana na gruntach zlokalizowanych w dobrze usytuowanych punktach aglomeraciji
miejskich, nierzadko blisko terenéw przeznaczonych i wykorzystywanych pod funkcje mieszkaniowe lub rekreacyjne
(parki, skwery).

Ze wzgledu na potozenie i wielkos¢ niektérych projektéw (powierzchnia, wysoko$é, kubatura), a zatem potencjalne
oddziatywanie na srodowisko, ich realizacja moze rodzic protesty lub sprzeciwy ze strony lokalnych spotecznosci, mogace
wptywac negatywnie na osigganie zatozonych harmonogramami termindéw uzyskania decyzji w postepowaniach
administracyjnych dotyczacych poszczegdlnych projektéw. Nie mozna rowniez wykluczy¢, ze przeciwko Grupie beda
wysuwane roszczenia, oczekiwania lub zadania wynikajace z powszechnie obowigzujacych przepisow prawa, gtownie
budowlanego, o gospodarowaniu nieruchomosciami lub tzw. prawa sasiedzkiego. W uzasadnionych przypadkach Grupa
moze by¢ zmuszona do ich zaspokojenia, w kazdym zas z przypadkow sytuacje takie moga powodowac opdznienia lub
utrudnienia w realizacji projektow.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy wzrostu wynikéw finansowych, rentownosg, sytuacje
finansowa lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci do
terminowego wywiazywania sie ze zobowigzan.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w sposéb istotny. Emitent ocenia istotnosc ryzyka oraz
prawdopodobienstwo jego wystapienia jako srednie.

Projekty zrealizowane przez Grupe mogg nie w petni odpowiadac oczekiwaniom potencjalnych najemcéw lub nabywcow
mieszkan, co moze negatywnie wptyng¢ na ceny najmu oraz ceny sprzedazy.

Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie na projektowaniu, budowie, komercjalizacji oraz zarzadzaniu, a nastepnie - gdy
otrzymana oferta spetnia oczekiwania Grupy - sprzedazy nowoczesnych obiektdw biurowych. Grupa realizuje réwniez
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projekty mieszkaniowe. W zwigzku zrozwojem technologii oraz ewoluujgcymi oczekiwaniami potencjalnych
uzytkownikéw obiektdw, Grupa identyfikuje ryzyko zwigzane z niedostosowaniem oferty w zrealizowanych projektach
do oczekiwan najemcow lub nabywcdw mieszkan. Ryzyko ma szczegdlne znaczenie dla dziatalnosci Grupy w odniesieniu
do projektow komercyjnych, bowiem w przypadku stwierdzenia braku dopasowania oferty najmu (przez co nalezy
rozumie¢ m.in. wielkos¢, standard techniczny lub technologiczny i estetyke oferowanych powierzchni biurowych oraz
obiektéw, w ktérych sie znajduja), po oddaniu obiektéw do uzytku nie ma mozliwosci, bez ponoszenia znaczacych
naktadéw, dokona¢ ponownego dopasowania oferty do oczekiwar potencjalnych najemcéw.

Niezaleznym czynnikiem, majacym wptyw na atrakcyjnos¢ projektu i zainteresowanie odbiorcéw, jest lokalizacja projektu
i jego skomunikowanie, ktérych btedna ocena lub zmiany zmaterializowane w trakcie trwania inwestycji moga utrudnic
lub uniemozliwi¢ wynajem lub sprzedaz po cenach przyjetych w zatozeniach projektu, niezaleznie od naktadow
poniesionych na ewentualne uatrakcyjnienie oferty w innych aspektach. Popetnienie btedu choc¢by w jednym z ww.
obszarow moze wptynac negatywnie na poziom sprzedazy projektow mieszkaniowych albo komercjalizacji ukonczonych
projektdw komercyjnych przy zatozonych cenach i - w konsekwencji - na mozliwos¢ ich sprzedazy docelowym nabywcom.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ przychodow, wynikdw finansowych, rentownosc, sytuacje
finansowa lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci do
terminowego wywigzywania sie ze zobowiazan.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w sposéb istotny. Emitent ocenia istotnosc ryzyka jako
srednig, a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako niskie.

Dla rozpoczecia realizacji projektu niezbedne jest zapewnienie odpowiedniej infrastruktury technicznej, w tym dostepu
do medidéw i drogi publicznej, ktérych brak moze opdznic lub uniemozliwié przeprowadzenie inwestycji.

Warunkiem realizacji kazdego projektu jest zapewnienie infrastruktury technicznej wymaganej prawem oraz
oczekiwaniami przysztych najemcow i inwestorow. Naleza do niej w szczegdlnosci dostep do medidéw (m.in. sieci
wodociggowej, kanalizacyjnej bytowej i burzowej, energetycznej lub cieptowniczej) oraz drogi publiczne]. Istotne jest
rowniez zapewnienie szerokopasmowego Internetu, dostepu do komunikacji miejskiej oraz wyposazenie w drogi
wewnetrzne. Pomimo pozytywnych wynikéw analiz prawnych i technicznych przeprowadzonych przed nabyciem
nieruchomosci, nie mozna wykluczy¢ braku mozliwosci stworzenia infrastruktury niezbednej dla realizacji projektu lub
wzrostu kosztéw jej stworzenia lub opdZnien w jej tworzeniu, co moze powodowad wzrost kosztow realizacji projektu lub
jego przesuniecie w czasie, a w skrajnym przypadku - brak mozliwosci jego ukoriczenia. Na wzrost kosztow realizacji
projektu moga rowniez wptynac¢ oczekiwania lokalnych wtadz w zakresie wykonania odpowiedniej infrastruktury w
ramach prac zwigzanych z projektem budowlanym lub wykonania - nakoszt Grupy - infrastruktury, ktora nie jest
niezbedna z punktu widzenia projektu budowlanego, ale jej wykonanie moze by¢ oczekiwane jako wktad Grupy w
poprawe warunkow funkcjonowania spotecznosci lokalnej.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ wynikéw finansowych, rentownosé, sytuacje finansowa lub
ptynnos¢ Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spoétki zdolnosci do terminowego
wywiazywania sie ze zobowiazan.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako srednia,
a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako niskie.

Réwnolegta realizacja wielu projektéw generuje wzrost ryzyk operacyjnych Grupy.

Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie na projektowaniu, budowie, komercjalizacji oraz zarzadzaniu, a nastepnie - gdy
otrzymana oferta spetnia oczekiwania Grupy - sprzedazy nowoczesnych obiektéw biurowych oraz na kompleksowej
realizacji projektéw mieszkaniowych przeznaczonych do sprzedazy docelowemu odbiorcy. Rownolegta realizacja wielu
projektow o roznej charakterystyce, w réznych lokalizacjach, moze wymagac zarzadzania priorytetami, co wigze sie z
podwyzszonym ryzykiem popetnienia btedéw o charakterze biznesowym lub organizacyjnym, takich jak na przyktad
niewtasciwa alokacja zasobow ludzkich do projektow, niewtasciwa alokacja podwykonawcow, brak koordynacji
wspotpracy z dostawcami materiatéw i ustug ze wzgledu naograniczenia zasobow ludzkich, brak dostatecznego
rozpoznania uwarunkowan lokalnych w nowych lokalizacjach. Mozliwe jest zatem, iz z powodu bteddéw popetnionych
przez Grupe lub z powodu wystapienia nieoczekiwanych trudnosci, realizacja kolejnych projektéw nie bedzie przebiegata
zgodnie z zatozeniami, w szczegblnosci z pierwotnie zatozonymi kosztorysami lub harmonogramami budowy i
komercjalizacji.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 61



Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokosc¢ wynikdéw finansowych, rentownosc, sytuacje finansowa lub
ptynnos¢ Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spoétki zdolnosci do terminowego
wywigzywania sie ze zobowigzan.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako srednia,
a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako niskie.

Realizacja projektéw Grupy moze by¢ utrudniona, opdzniona lub nawet uniemozliwiona w konsekwencji ryzyk wynika-
jacych z przepisdw prawa.

Dziatalnos¢ Grupy w zakresie inwestycji budowlanych wiaze sie z koniecznosciag uzyskania stosownych decyzjii zezwolen
administracyjnych. Grupa musi uzyskiwac¢ decyzje dotyczace m.in. ustalenia sposobu przeznaczenia nieruchomosci, na
ktorej ma zostac zrealizowany projekt, okreslenia srodowiskowych warunkéw jego realizacji, zatwierdzenia projektu
budowlanego, w tym decyzji o warunkach zabudowy dla nieruchomosci nieobjetych miejscowym planem
zagospodarowania przestrzennego oraz pozwolenia na budowe. Proces inwestycyjny moze wiagzac sie z koniecznoscia
dokonania dodatkowych uzgodnien, uzyskania opinii czy zgody wtascicieli lub posiadaczy sasiednich nieruchomosci. Po
zakonczeniu procesu budowlanego konieczne jest uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie. Spetnianie warunkéw prawno-
administracyjnych moze wiazac sie z koniecznoscia zmian w dokumentacji projektu lub przedstawiania dodatkowych
opinii czy analiz, co moze wptynaé naopdznienie lub uniemozliwienie realizacji projektéw. Ponadto, uzyskiwanie
stosownych aktéw administracyjnych wiaze sie z czesto dtugotrwatymi postepowaniami administracyjnymi, co powoduje
powstanie ryzyka braku mozliwosci zakonczenia poszczegodlnych faz inwestycji w zaktadanych przez Grupe terminach.

Dodatkowo zasady zagospodarowywania nieruchomosci moga podlega¢ okresowym zmianom. Stad nie mozna
wykluczy¢, ze po nabyciu nieruchomosci przez Grupe sposéb jej dopuszczalnego zagospodarowania zostanie zmieniony
lub ograniczony. Wystapienie takiej okolicznosci moze by¢ wynikiem m.in. zmiany miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego, objecia nieruchomosci rygorystycznym rezimem ochrony zabytkow, zmian otoczenia nieruchomosci (np.
poprzez lokalizacje na sasiednich nieruchomosciach inwestycji ograniczajacych, cho¢by w sposéb faktyczny, sposob
korzystania z nabytej nieruchomosci), zmianami przepiséw prawa dotyczacych zagospodarowania nieruchomosci, czy tez
obcigzeniem nabytej nieruchomosci stuzebnosciami na rzecz sasiednich nieruchomosci (zwtaszcza w postaci stuzebnosci
drogi koniecznej). Moze to utrudnic, opéznic¢ lub nawet uniemozliwic realizacje projektow.

Dziatalnos¢ Grupy podlega rowniez przepisom Ustawy o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym. Nowelizacja
tej ustawy wprowadzita nowe narzedzie planistyczne, tj. plan ogdlny. Plany ogdine maja stanowic akt prawa miejscowego,
na podstawie ktérego mozliwe bedzie natozenie praw i obowigzkdéw zwigzanych z zagospodarowaniem przestrzennym,
w tym takze na wtascicieli nieruchomosci. Co istotne, w tym zakresie plan ogdlny ma zastgpic¢ studia uwarunkowan i
kierunkow zagospodarowania przestrzennego. Gminy zostaty zobowigzane do uchwalenia planu ogdlnego do dnia 30
czerwca 2026 . Potym terminie, w przypadku braku uchwalenia planu ogdlinego, gmina nie bedzie mogtawydawad decyzji
o warunkach zabudowy do czasu uchwalenia ww. planu. Nie mozna wykluczy¢, ze ze wzgledu na brak przygotowania
organizacyjnego oraz niedtugi termin wyznaczony do uchwalenia przez gminy planéw ogdlnych, moze dojs¢ do
utrudnienia realizacji projektow Grupy. Ponadto, Ustawa o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym wprowadza
okres obowigzywania decyzji o warunkach zabudowy okreslajac go na 5 lat od kiedy stata sie ona prawomocna oraz
wprowadza dodatkowe narzedzie planistyczne jakim jest zintegrowany plan inwestycyjny. Realizacja wyzej wymienionych
okolicznosci moze mie¢ wptyw na ograniczenie skali realizacji strategii Grupy, a w konsekwencji - na wyniki finansowe.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy wzrostu wynikéw finansowych, rentownosg, sytuacje
finansowa lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki zdolnosci do
terminowego wywigzywania sie ze zobowiazan.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz
prawdopodobienstwo jego wystapienia jako niskie.
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XIIl. OSWIADCZENIE | INFORMACJA ZARZADU

Niniejszym oswiadczamy, ze wedle naszej najlepszej wiedzy srddroczne skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie
finansowe Spdtki za okres 12 miesiecy 2025 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa, a
takze wynik finansowy Spétki oraz Grupy Kapitatowej.

Rownoczesnie oswiadczamy, ze jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spoétki oraz Grupy Kapitatowej
za rok 2025 zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Spotki i Grupy Kapitatowej, w tym opis

podstawowych ryzyk i zagrozen.
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XIV. INFORMACJA ZARZADU CAVATINA HOLDING SA. W
SPRAWIE WYBORU FIRMY AUDYTORSKIEJ

W zwiagzku z § 70 ust. 1 pkt 7) oraz § 71 ust. 1 pkt 7) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 6 czerwca 2025 roku w
sprawie informacji okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim, oraz na
podstawie otrzymanego oswiadczenia Rady Nadzorczej Cavatina Holding S.A. o dokonaniu wyboru firmy audytorskiej
przeprowadzajacej badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki oraz Grupy

Kapitatowej za okres 12 miesiecy zakornczony 31 grudnia 2025 roku niniejszym oswiadczamy, ze:

« firmaaudytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujacego badanie spetniali warunki do sporzadzenia bezstronnego i
niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego oraz rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami
etyki zawodowej;

e sgprzestrzegane obowigzujgce przepisy zwigzane z rotacja firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz
obowigzkowymi okresami karencji;

« emitent posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia na rzecz
emitenta - przez firme audytorska, podmiot powiazany z firma audytorska lub cztonka jego sieci - dodatkowych ustug
niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.

Elektronicznie
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XV. OSWIADCZENIE CAVATINA HOLDING SA. O
STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO

ZAYACZNIK DO SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIAFALNOSCI ZA OKRES 12 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31
GRUDNIA 2025 ROKU

Krakéw, dnia 30 marca 2026 roku

1. Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega CAVATINA Holding S.A. (,Spotka”, ,Emitent”) oraz
zakres jego stosowania

Od momentu dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym tj. od dnia 11 sierpnia 2021 roku Emitent
podlegat zasadom tadu korporacyjnego zawartym w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021”,
przyjetym uchwata Nr 13/1834/2021 Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 29
marca 2021 roku, ktére weszty w zycie w dniu 1 lipca 2021 roku. Tresc zbioru zasad tadu korporacyjnego dostepna jest
na stronie internetowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. pod adresem: https.//www.gpw.pl/dobre-
praktyki2021 .

Zgodnie z opublikowanym w dniu 29 lipca 2021 roku raportem EBI 10/2021,
nie stosowata nastepujacych zasad ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2021

Spétka w roku 2025

Nr zasady Tres¢ zasady Wyjasnienie niestosowania zasady

1.3. W swojej strategii biznesowej spdtka uwzglednia
rowniez tematyke ESG, w szczegdlnosci obejmujaca:

1.3.1. zagadnienia Srodowiskowe, zawierajagce mierniki i | Spdtka planuje przestrzega¢ wskazanej zasady w
ryzyka zwigzane ze zmianami klimatu i zagadnienia | catosci, jednakze w roku 2025 Spoétka nie posiadata
Zréwnowazonego rozwoju; jeszcze  sformalizowanej  strategii  biznesowej

obejmujacej tematyke ESG. Niezwtocznie po
opracowaniu strategii ESG w obszarach spotecznychi
pracowniczych Spoétka przyjmie jednolita strategie
biznesowg w obszarze tematyki ESG i bedzie
stosowac wskazang zasade w catosci.

1.3.2. sprawy spoteczne i pracownicze, dotyczace m.in. | Spodtka planuje przestrzega¢ wskazanej zasady w
podejmowanych i planowanych dziatan majacych na | catosci, jednakze w roku 2025 Spdtka nie posiadata
celu zapewnienie rownouprawnienia ptci, nalezytych | jeszcze  sformalizowane]  strategii  biznesowej
warunkéw pracy, poszanowania praw pracownikow, | obejmujacej tematyke ESG. Niezwtocznie po
dialogu ze spotecznosciami lokalnymi, relacji z | opracowaniu strategii ESG w obszarach spotecznychii
klientami. pracowniczych Spdtka przyjmie jednolitg strategie

biznesowa w obszarze tematyki ESG i bedzie
stosowac wskazang zasade w catosci.

1.4. W  celu zapewnienia nalezytej komunikacji z | Z uwagi na  wskazywany  powyze]  brak
interesariuszami, w zakresie przyjetej strategii | sformalizowanej strategii biznesowej obejmujacej
biznesowej spdtka zamieszcza na swojej stronie | tematyke ESG, Spotka w roku 2025 nie zamieszczata
internetowej informacje na temat zatozen posiadanej | na  swojej  stronie  internetowej  informacji
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strategii, mierzalnych celéw, w tym zwtaszcza celdw
dtugoterminowych, planowanych dziatan oraz
postepdw w jej realizacji, okreslonych za pomoca
miernikow, finansowych i niefinansowych. Informacje
na temat strategii w obszarze ESG powinny m.in.:

odnoszacych sie do strategii ESG. Niezwtocznie po
opracowaniu strategii ESG Spotka dokona jej
przyjecia oraz zamiesci wymagane informacje na
swojej stronie internetowej, a tym samym bedzie
stosowac wskazang zasade w catosci.

14.1.

objasniac¢, w jaki sposdb w procesach decyzyjnych w
spotce i podmiotach z jej grupy uwzgledniane sg
kwestie zwigzane ze zmiang klimatu, wskazujac na
wynikajace z tego ryzyka;

Z uwagi na wskazywany powyzej  brak
sformalizowanej strategii biznesowe] obejmujacej
tematyke ESG, Spotka w roku 2025 nie zamieszczata
na swojej stronie internetowej  informacji
odnoszacych sie do strategii ESG. Niezwtocznie po
opracowaniu strategii ESG Spodtka dokona jej
przyjecia oraz zamiesci wymagane informacje na
swojej stronie internetowej, a tym samym bedzie
stosowac wskazang zasade w catosci.

14.2.

przedstawia¢  warto$¢  wskaznika rownosci
wynagrodzen  wyptacanych  jej  pracownikom,
obliczanego jako procentowa réznica pomiedzy
Srednim miesiecznym wynagrodzeniem (z
uwzglednieniem premii, nagréd i innych dodatkow)
kobiet i mezczyzn za ostatni rok, oraz przedstawiac
informacje o dziataniach podjetych w celu likwidacji
ewentualnych nieréwnosci w tym zakresie, wraz z
prezentacja ryzyk z tym zwigzanych oraz horyzontem
czasowym, w ktorym planowane jest doprowadzenie
do réwnosci.

Z uwagi na wskazywany powyzej brak
sformalizowanej strategii biznesowej obejmujacej
tematyke ESG, Spdtka w roku 2025 nie zamieszczata
na swojej stronie internetowej informacji
odnoszacych sie do strategii ESG. Niezwtocznie po
opracowaniu strategii ESG Spdtka dokona jej
przyjecia oraz zamiesci wymagane informacje na
swojej stronie internetowej, a tym samym bedzie
stosowac wskazang zasade w catosci.

2.1.

Spétka powinna posiada¢ polityke réznorodnosci
wobec zarzadu oraz rady nadzorczej, przyjeta
odpowiednio przez rade nadzorcza Iub walne
zgromadzenie. Polityka réznorodnosci okresla cele i
kryteria réznorodnosci m.in. w takich obszarach jak
pte¢, kierunek wyksztatcenia, specjalistyczna wiedza,
wiek oraz doswiadczenie zawodowe, a takze wskazuje
termin i sposéb monitorowania realizacji tych celéw.
W  zakresie zrdznicowania pod wzgledem ptci
warunkiem zapewnienia réznorodnosci  organdw
spotki jest udziat mniejszosci w danym organie na
poziomie nie nizszym niz 30%.

Spoétka planuje przestrzega¢ wskazane] zasady oraz
opracowa¢  odrebne  polityki  réznorodnosci
obowiazujace w odniesieniu do Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej zgodnie z wydanymi Wskazéwkami. W
roku 2025 Spotka spetniata zasade co do sktadu Rady
Nadzorczej. Z uwagi na sktad Zarzadu, ktéry w roku
2025 nie spetniat wymogu zréznicowania pod
wzgledem ptci, Spétka nie stosowata ww. zasady.
Spoétka dopetni staran, aby zasada ta zostata przyjeta
do stosowania w ramach powotania Zarzadu kolejnej
kadencji lub przy okazji dokonywania ewentualnych
zmian w sktadzie Zarzadu aktualnej kadencji.

4.3.

Spoétka zapewnia powszechnie dostepna transmisje
obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

W ocenie Spdtki struktura jej akcjonariatu nie
uzasadnia koniecznosci zapewnienia powszechnej
transmisji obrad Walnego Zgromadzenia w czasie
rzeczywistym. Spotka planuje przestrzega¢ zasady,
jesli zwotujacy dane Walne Zgromadzenie postanowi
o mozliwosci  wziecia w nim udziatu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;j.
W razie udziatu akcjonariuszy w  Walnym
Zgromadzeniu  przy  wykorzystaniu  Srodkéw
komunikacji elektronicznej Spdtka zapewni transmisje
obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym
zgodnie zobowigzujacym przepisami, a takze zamiesci
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na stronie internetowej informacje na temat
planowanej transmisji obrad Walnego Zgromadzenia.

oraz kluczowych menedzeréow powinno  byc
wystarczajace dla pozyskania, utrzymania i motywacji
0séb o kompetencjach niezbednych dla wtasciwego
kierowania spotka i sprawowania nad nig nadzoru.
Wysokos¢ wynagrodzenia powinna byc adekwatna do
zadan i obowiazkéw  wykonywanych  przez
poszczegblne  osoby i zwigzane] z  tym
odpowiedzialnosci.

4.4, Przedstawicielom mediéw umozliwia sie obecnos¢ na | W opinii  Zarzadu Spdétki wprowadzenie takiej
walnych zgromadzeniach. mozliwosci nie jest konieczne ze wzgledu na
przejrzysty charakter przekazywania informacji przez
Spotke, ktéry obejmuje réwniez catoksztatt procesu
zwotywania Walnych Zgromadzen, przedstawiania
projektdow uchwat na Walne Zgromadzenia oraz ich
przebiegu i podejmowanych na nich uchwat, a w
szczegdlnosci  uchwat  dotyczacych  wyptaty
dywidendy przez Spétke.

4.8. Projekty uchwat walnego zgromadzenia do spraw | Spdtka nie posiada narzedzi prawnych ani
wprowadzonych do porzadku obrad walnego | faktycznych, aby zapewnié, ze akcjonariusze Spotki
zgromadzenia powinny zosta¢ zgtoszone przez | bedakazdorazowo stosowac sie do wskazanej zasady
akcjonariuszy najpézniej na 3 dni przed walnym | i zgtasza¢ projekty uchwat z zachowaniem
zgromadzeniem. przewidzianego w niej terminu. W szczegdlnosci,

Spotka nie jest w stanie zapewnic, ze jej akcjonariusze
nie beda korzystac¢ z przystugujacego im na podstawie
przepisow Kodeksu spétek handlowych prawa do
zgtaszania projektéw uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad juz w toku
Walnego Zgromadzenia Spotki.

4.9. W przypadku gdy przedmiotem obrad walnego
zgromadzenia ma by¢ powotanie do rady nadzorczej
lub powotanie rady nadzorczej nowej kadencji:

4.91. kandydatury na cztonkéw rady powinny zostac | Spdtka nie posiada narzedzi  prawnych ani
zgtoszone w terminie umozliwiajgcym podjecie przez | faktycznych, aby zapewni¢, ze akcjonariusze Spotki
akcjonariuszy obecnych na walnym zgromadzeniu | bedakazdorazowo stosowac sie do wskazanej zasady
decyzji z nalezytym rozeznaniem, lecz nie pdzniej niz | izgtasza¢ kandydatury na cztonkéw Rady Nadzorczej
na 3 dni przed walnym zgromadzeniem; kandydatury, | razem z kompletem materiatéw z zachowaniem
wraz z kompletem materiatéw ich dotyczacych, | przewidzianego w niej terminu. W szczegdlnosci,
powinny zosta¢ niezwtocznie opublikowane na | Spdtka nie jest w stanie zapewnic, ze jej akcjonariusze
stronie internetowej spotki; nie beda korzysta¢ z przystugujacego im prawa do

zgtaszania kandydatow na cztonkéw Rady Nadzorczej
w toku Walnego Zgromadzenia Spotki.
6.1. Wynagrodzenie cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej | Spotka nie stosuje zasady, w zakresie w jakim

Wskazowki  wymagaja przyjecia ogolnej polityki
wynagrodzen tacznie dla cztonkéw organdw Spotki i
jej kluczowych menedzerdw. Spodtka wskazuje, ze
zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej Spotki zostaty WYCZerpujaco
uregulowane w politykach wynagrodzen dotyczacych
ww. organdw, zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie,
a struktura zatrudnienia kluczowych menedzeréw
Spoétki oraz liczebnos¢ cztonkow wyzszej kadry

zarzadzajacej nie wymagaja przyjecia polityki
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pozostatym zakresie zasada jest stosowana.

wynagrodzen dla kluczowych menedzerdw Spétki. W

wynagrodzenia cztonkoéw zarzadu spétki i jej | programu  motywacyjnego  uchwalonego
kluczowych menedzerdw od rzeczywistej, | wejsciem w zycie DPSN 2021. Spdétka zamierza
dtugoterminowej sytuacji spotki w zakresie wynikéw | stosowac zasade po realizacji obecnie
finansowych i niefinansowych oraz | funkcjonujacego programu.

dtugoterminowego wzrostu wartosci dla

akcjonariuszy i zrownowazonego rozwoju, a takze
stabilnosci funkcjonowania spotki.

6.2. Programy  motywacyjne  powinny  by¢ tak | Z uwagi na tres¢ Wskazowek, Spétka nie stosuje
skonstruowane, by miedzy innymi uzalezniaty poziom | zasady w odniesieniu do funkcjonujacego w Spotce

programu opcji winna by¢ uzalezniona od spetnienia | programu motywacyjnego uchwalonego

spotki celéw finansowych i niefinansowych oraz | funkcjonujacego programu.
zréwnowazonego rozwoju, a ustalona cena nabycia
przez uprawnionych akcji lub rozliczenia opcji nie
moze odbiegac¢ od wartosci akcji z okresu uchwalania
programul.

6.3. Jezeli w spdtce jednym z programdw motywacyjnych | Z uwagi na tres¢ Wskazowek, Spétka nie stosuje
jest program opcji menedzerskich, wowczas realizacja | zasady w odniesieniu do funkcjonujacego w Spdétce

przez uprawnionych, w przeciagu co najmniej 3 lat, z | wejsciem w zycie DPSN 2021. Spoétka zamierza
gbéry wyznaczonych, realnych i odpowiednich dla | stosowac zasade po realizacji obecnie

2. Opis gtéwnych cech stosowanych w Spétce systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzenia ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan

finansowych

Zarzad kazdej ze spotek wehodzacych w sktad grupy kapitatowej Cavatina Holding jest odpowiedzialny za system kontroli
wewnetrznejizarzadzania ryzykiemw danej spétce oraz za proces sporzadzania jednostkowych sprawozdan finansowych
spotek nalezacych do grupy. Sprawozdania finansowe sa sporzadzane przez pracownikéw dziatow ksiegowych spotek.
Sprawozdania finansowe sg zatwierdzane przez zgromadzenia wspdlnikéw danej spotki. Zarzad Spdétki nadzoruje
funkcjonowanie systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w Spétce oraz jest odpowiedzialny za proces
sporzadzania jednostkowego sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta,
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci. Sprawozdania jednostkowe, jak i skonsolidowane, podlegaja
kontroli wewnetrznej przeprowadzanej przez Zarzad Spétki, Dziat Kontrolingu Finansowego, Komitet Audytu oraz w
przypadkach przewidzianych prawem przez biegtych rewidentéw wybieranych przez Rade Nadzorcza. Sprawozdania
finansowe przyjete przez Zarzad przekazywane sg Radzie Nadzorczej w celu dokonania ich oceny, zgodnie z przepisami
Kodeksu spotek handlowych. Roczne i pdtroczne sprawozdania finansowe podlegaja niezaleznemu badaniu albo
przegladowi dokonywanemu przez biegtego rewidenta wybieranego przez Rade Nadzorcza. Wyniki badania
przekazywane sg Zarzadowi i Radzie Nadzorczej, a opinia i raport z badania sprawozdania rocznego - takze Walnemu
Zgromadzeniu.

3. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym,
liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu

STRUKTURA AKCJONARIATU Spoétki na dzien 31 grudnia 2025 roku prezentowata sie nastepujaco:
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Akcjonariusz Liczba akgji Udziat w kapitale Liczba gtoséw Udziat w ogdlnej

zaktadowym liczbie gtoséw na
Walnym

Zgromadzeniu

Cavatina Group S.A. 17.606.083** 69,24% 17.606.083 69,24%
z osobami

dziatajacymiw

porozumieniu®

Nationale- 2.000.000 7,.87% 2.000.000 7,.87%
Nederlanden OFE
VALUE FIZ 1.500.000 5,90% 1.500.000 5,90%
Pozostali 4.319.951 16,99% 4.319.951 16,99%
* Cavatina Group SA. bezposrednio - 17.398.198 akgji - 68,43% kapitatu i gtosow.

** stan posiadania akcji przez M. Dziuda jako podmiotu dominujacego nad Cavatina Sp. z 0.0. i Cavatina Group S.A. prezentowany wraz
ze stanem posiadania akcji Spotki Cavatina Holding S.A. przez osoby objete domniemaniem, o ktorym mowa wart. 87 ust. 4 pkt. 1) Ustawy
o Ofercie.

Dane w tabeli powyzej zostaty zaprezentowane w oparciu o przekazane Spotce informacje o liczbie akcji posiadanych
przez ww. akcjonariuszy, ktorzy posiadali co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu - zgodnie z art.
69 Ustawy o ofercie

4. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne,
wraz z opisem tych uprawnien

Spétka nie emitowata papieréw wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne. Wszystkie akcje Spétki sg
akcjami zwyktymi na okaziciela, ktore nie sg uprzywilejowane.

5. Wskazanie wszelkich ograniczern odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okres$lonej czesci lub liczby gtosdw, ograniczenia czasowe
dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych

Zgodnie ztrescia Statutu, przyznanie prawa gtosu zastawnikowi lub uzytkownikowi akcji wymaga zgody Rady Nadzorczej.
W okresie, gdy akcje na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie sa zapisane na rachunku papieréw wartosciowych,
prawo gtosu z tych akgji przystuguje wytacznie akcjonariuszowi. Poza powyzszym, nie wystepuja inne ograniczenia w
wykonywaniu prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg
oddzielone od posiadania papierdw wartosciowych.

6. Wskazanie wszelkich ograniczer dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartos$ciowych
Emitenta

W zwiagzku z przeprowadzonaw 2021 roku oferta publiczna akcji Spotki, Emitent w umowie o plasowanie akcji zobowiazat
sie na okres 360 dni od daty pierwszego notowania akgji Spétki na rynku regulowanym m.in. do niepodejmowania dziatan
zmierzajacych do lub mogacych skutkowad oferta, sprzedaza lub zbyciem akcji Spdtki lub papieréw wartosciowych
wymiennych lub zamiennych na akcje lub umozliwiajacych ich uzyskanie w drodze realizacji praw zwiazanych z takimi
papierami wartosciowymi. Ponadto, w odrebnej umowie Cavatina Sp. z 0.0. oraz Cavatina Group S.A. zobowigzaty sie na
okres 360 dni od daty pierwszego notowania akcji Spotki na rynku regulowanym m.in. do niepodejmowania dziatan
zmierzajacych do lub mogacych skutkowac oferta, sprzedaza lub zbyciem akcji Spotki lub papieréw wartosciowych
wymiennych lub zamiennych na akcje lub umozliwiajacych ich uzyskanie w drodze realizacji praw zwiazanych z takimi
papierami wartosciowymi.
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Na mocy umowy kredytu zawartej z AION S.A. zobowigzano sie do nie dokonywania sprzedazy, przeniesienia lub w inny
sposéb zbycia catosci lub czesci akcji w kapitale zaktadowym Spoétki przez akcjonariusza wiekszosciowego. Ponadto,
umowy uczestnictwa zawarte z uczestnikami programu motywacyjnego obowiazujacego w Spdtce przewiduja
zobowigzanie uczestnika programu do nierozporzadzania akcjami przyznawanymi w ramach programu (zobowigzanie
typu lock-up) przez okres 12 miesiecy od dnia zapisania akcji serii C na rachunku papieréw wartosciowych uczestnika.
Z wyjatkiem wskazanych powyzej umownych ograniczen w zbywalnosci akcji Spétki, nie istniejg inne ograniczenia
dotyczace przenoszenia praw wtasnosci papieréw wartosciowych Emitenta.

7. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie ze Statutem, Zarzad sktada sie z liczby od dwdch do pieciu cztonkdw, w tym Prezesa Zarzadu powotywanych i
odwotywanych przez Rade Nadzorcza, ktéra okresla rowniez liczbe cztonkéw Zarzadu danej kadencji oraz funkcje
poszczegblnych cztonkdw w Zarzadzie. Statut przewiduje, ze kadencja cztonkéw Zarzadu jest wspdlna i wynosi 5 lat.
Kazdy cztonek Zarzadu moze zosta¢ wybrany na kolejne kadencje bez ograniczen. Cztonkowie Zarzadu, ktérych mandaty
wygasty, moga ponownie petnic funkcje cztonka Zarzadu w kolejnych kadencjach. Cztonkowie Zarzadu moga by¢ w kazdej
chwili odwotani lub zawieszeni w czynnosciach na mocy uchwaty Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia. Do
zakresu uprawnien Zarzadu nalezy prowadzenie wszelkich spraw Spdétki niezastrzezonych do kompetencji Rady
Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia. W przypadkach okreslonych przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu
przed dokonaniem okreslonych czynnosci Zarzad jest zobowigzany do uzyskania zgody Rady Nadzorczej albo Walnego
Zgromadzenia. Zarzad reprezentuje Spoétke. Zgodnie ze Statutem, kazdy Cztonek Zarzadu jest upowazniony do
samodzielnego reprezentowania spotki i sktadania oswiadczen w jej imieniu.

Zarzadowi nie przystuguja uprawnienia do podejmowania samodzielnej decyzji w sprawie emisji akcji. Zgodnie
obowiazujacymi przepisami i Statutem Spoétki przeprowadzenie przez Spétke emisji akcji i podwyzszenia kapitatu
zaktadowego wymaga stosownej uchwaty Walnego Zgromadzenia. Zarzadowi nie przystuguja rowniez szczegdlne
uprawnienia do dokonywania wykupu akcji Spotki.

8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Zmiana Statutu Spotki nastepuje zgodnie z powszechnie obowigzujacymi przepisami Kodeksu spétek handlowych. W
szczegolnosci, zgodnie z art. 430 § 1. Kodeksu spdtek handlowych zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego
Zgromadzenia i wpisu do rejestru.

9. Sposéb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli
taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa

Walne Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne Walne Zgromadzenie lub Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Podstawe
prawng organizacji i funkcjonowania Walnego Zgromadzenia stanowia przepisy prawa, w szczegdlnosci Kodeksu spotek
handlowych, postanowienia Statutu, Regulaminu Walnego Zgromadzenia oraz Regulaminu udziatu w Walnym
Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkoéw komunikacji elektronicznej.

Walne Zgromadzenia otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnosci Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej, a w razie nieobecnosci Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, Walne Zgromadzenie otwiera Prezes
Zarzadu lub osoba wyznaczona przez Zarzad. Jezeli zadna z ww. 0séb, nie jest obecna na Walnym Zgromadzeniu,
wowczas Walne Zgromadzenie moze otworzyc kazdy z uczestnikow Walnego Zgromadzenia.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia kieruje przebiegiem obrad Walnego Zgromadzenia, zgodnie z przyjetym
porzadkiem obrad, przepisami prawa, Statutem oraz Regulaminem Walnego Zgromadzenia. Przewodniczacy Walnego
Zgromadzenia zapewnia sprawny przebieg obrad oraz poszanowanie praw i intereséw wszystkich akcjonariuszy.
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia przeciwdziata w naduzywaniu uprawnien przez uczestnikow Walnego
Zgromadzenia. Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia nie ma prawa, bez zgody Walnego Zgromadzenia, usuwac lub
zmieniac kolejnosci spraw zamieszczonych w porzadku obrad.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg osoby bedace akcjonariuszami Spétki na szesnascie dni przed data
Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem wynikajacych z Kodeksu spotek handlowych warunkow szczegdlnych, jakie
akcjonariusz powinien spetni¢ dla umozliwienia mu udziatu w Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w
Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo do
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu wymaga udzielenia na pismie lub w postaci

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 70



elektronicznej. Udzielenie petnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia kwalifikowanym podpisem
elektronicznym.

Prawo zabierania gtosu przystuguje uczestnikom Walnego Zgromadzenia, cztonkom organdw Spdtki oraz osobom
wskazanym przez Zarzad. Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia moze udzieli¢ gtosu takze innym osobom
uczestniczacym w Walnym Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach
objetych porzadkiem obrad, chyba Zze caty kapitat zaktadowy Spotki jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt
z obecnych nie wnidst sprzeciwu co do podjecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad. Kazdy z akcjonariuszy
moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszac projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.
Uczestnicy Walnego Zgromadzenia maja prawo wnoszenia propozycji zmian i uzupetnien do projektéw uchwat objetych
porzadkiem Walnego Zgromadzenia do czasu zamkniecia dyskusji nad punktem porzadku obrad obejmujacym projekt
uchwaty, ktérej taka propozycja dotyczy. Propozycje te wraz z krotkim uzasadnieniem winny by¢ sktadane - osobno dla
kazdego projektu uchwaty - z podaniem imienia i nazwiska osoby zgtaszajacej propozycje, na rece Przewodniczacego
Walnego Zgromadzenia.

Spotka umozliwia udziat w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, obejmujacy
w szczegolnosci: dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, umozliwiajaca uczestnikowi Walnego Zgromadzenia
wypowiadanie sie w toku obrad Walnego Zgromadzenia przebywajac w innym migjscu niz miejsce obrad, wykonywanie
prawa gtosu przez uczestnika Walnego Zgromadzenia przed lub w toku Walnego Zgromadzenia, transmisje obrad
Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

O udziale w Walnym Zgromadzeniu réwniez przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej postanawia
zwotujacy to Walne Zgromadzenie. Regulamin Walnego Zgromadzenia nie przewiduje mozliwosci oddania gtosu droga
korespondencyjna.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy, poza innymi kompetencjami zastrzezonymiw Statucie lub w powszechnie
obowiazujacych przepisach prawa:

1) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,
2) zatwierdzanie dokonania kooptacji cztonkéw Rady Nadzorczej zgodnie z Art. 13 ust. 7 Statutu;
3) zmiana Statutu;

4) podwyzszenie i obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki oraz umorzenie akcji, z zastrzezeniem uprawnien
przystugujacych innym organom;

5) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego Spotki za
ubiegty rok obrotowy oraz udzielanie absolutorium cztonkom organdw Spétki z wykonania przez nich obowiazkow;

6) podejmowanie uchwat dotyczacych emisji przez Spotke obligacji zamiennych na akcje, obligacji z prawem
pierwszenstwa objecia akgji Spotki oraz warrantéw subskrypcyjnych, o ktorych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spétek
handlowych;

7) przyjecie polityki wynagrodzen cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej;

8) ustalanie wysokosci wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej, z uwzglednieniem postanowien przyjetej przez Walne
Zgromadzenie polityki wynagrodzen cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej;

9) podejmowanie uchwat dotyczacych potaczenia, przeksztatcenia oraz podziatu Spétki;
10) rozwigzanie Spotki oraz wybor likwidatorow;

11) wyrazanie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spétki lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

12) postanowienie dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spétki lub sprawowaniu
zarzadu albo nadzoru;

13) rozpatrywanie i rozstrzyganie innych spraw, ktore zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych lub brzmieniem
Statutu naleza do kompetencji Walnego Zgromadzenia badZ spraw oraz wnioskdw wniesionych przez Zarzad, Rade
Nadzorcza lub akcjonariuszy.
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Walne Zgromadzenie jest wazne i zdolne do podejmowania uchwat bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wiekszoscia gtoséw oddanych, chyba Ze powszechnie
obowiazujacy przepis prawa lub postanowienia Statutu stanowia inaczej.

10. Opis dziatania organéw zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta oraz ich komitetéw, ze wskazaniem
sktadu osobowego tych organdéw oraz i zmian, ktére w nich zaszty w ciagu roku obrotowego 2025

Wybor Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej jest dokonywany z poszanowaniem zasady réwnego dostepu kobiet i
mezczyzn do stanowisk w organach statutowych spétki.

SKEAD OSOBOWY ZARZADU

W okresie od dnia 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku w sktad Zarzadu wchodzili:
« Rafat Malarz, jako Prezes Zarzadu,

» Daniel Draga, jako Wiceprezes Zarzadu

Szymon Bedkowski, jako Wiceprezes Zarzadu

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu Spoétki nie ulegt zmianie.
SPOSOB DZIALANIA ZARZADU

Zgodnie ze Statutem, kazdy cztonek Zarzadu jest upowazniony do samodzielnego reprezentowania Spotki i sktadania
o$wiadczen w jej imieniu.

Uchwaty Zarzadu zapadaja zwykta wiekszoscia gtosow i moga by¢ powziete, jezeli wszyscy cztonkowie zostali prawidtowo
zawiadomieni o posiedzeniu Zarzadu. W przypadku réwnosci gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu. Cztonkowie
Zarzadu moga uczestniczy¢ w posiedzeniu Zarzadu réwniez przy wykorzystaniu Srodkéw  bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢. Szczegdtowe zasady uczestnictwa w posiedzeniu Zarzadu przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ okresla Regulamin Zarzadu uchwalany przez Zarzad.

Ponadto, cztonkowie Zarzadu moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Zarzadu, oddajac swdj gtos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Zarzadu. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku
obrad na posiedzeniu Zarzadu. Zarzad moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc. Uchwata podejmowana w powyzszy sposob jest wazna, wytacznie gdy
wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Szczegdtowy tryb dziatania Zarzadu okresla
Regulamin Zarzadu.

SKEAD OSOBOWY RADY NADZORCZEJ
W okresie od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

e Michat Dziuda jako Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

e Filip Dziuda jako Cztonek Rady Nadzorczej;

o Paulina Kulejewska (dawniej Dziuda) jako Cztonek Rady Nadzorczej;

» Agnieszka Netter (dawniej Wisniewska) jako Cztonek Rady Nadzorczej;
* Anna Duszanska jako Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 7 stycznia 2026 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki Cavatina Holding S.A. na podstawie: Uchwaty
nr 4/01/2026 odwotata Michata Dziude ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta;

e Uchwaty nr 5/01/2026 odwotata Filipa Dziude ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta;

e Uchwaty nr 6/01/2026 odwotata Pauline Kulejewska ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta;
e Uchwaty nr 7/01/2026 odwotata Agnieszke Netter ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta;

e Uchwaty nr 8/01/2026 odwotata Anne Duszanska ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta;

e Uchwaty nr 9/01/2026 powotata w sktad Rady Nadzorczej Spotki Michata Dziude;

e Uchwaty nr 10/01/2026 powotata w sktad Rady Nadzorczej Spotki Filipa Dziude;

e Uchwaty nr 11/01/2026 powotata w sktad Rady Nadzorczej Spotki Agnieszke;

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 72



e Uchwaty nr 12/01/2026 powotata w sktad Rady Nadzorczej Spotki Krzysztofa Smotke;
e Uchwaty nr 13/01/2026 powotata w sktad Rady Nadzorczej Spétki Patrycje Lesiak - Swiecek.

Wspdlna 5-letnia kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta uptywa w dniu 31 grudnia 2031 roku.

Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej spotki Cavatina Holding S.A. nie ulegt zmianie i

liczy pieciu cztonkdw:

Michat Dziuda - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Filip Dziuda - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Agnieszka Netter, - cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny),
Krzysztof Smotka - cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny),
Patrycja Lesiak - Swiecek - cztonek Rady Nadzorczej.

SPOSOB DZIAFANIA RADY NADZORCZEJ

Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowiagzki kolegialnie. Zgodnie ze Statutem, posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane
sg w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 4 razy w roku obrotowym.

Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej, a ponadto moze wybrac Sekretarza Rady Nadzorczej, z zastrzezeniem postanowien Statutu przewidujacych
uprawnienia osobiste. Pracami Rady Nadzorczej kieruje jej Przewodniczacy, a w przypadku jego braku, nieobecnosci lub
innej, dtugotrwatej przeszkody w wykonywaniu przez niego funkcji, jego obowigzki petni Wiceprzewodniczacy. Rada
Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli na posiedzeniu obecna jest co najmniej potowa jej cztonkdw (w tym Przewodniczacy
lub Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej), a wszyscy jej cztonkowie zostali prawidtowo zawiadomieni, z zastrzezeniem
mozliwosci odbycia posiedzenia Rady Nadzorczej bez formalnego zwotania, w przypadkach przewidzianych w Statucie.

Posiedzenia Rady Nadzorczej sa zwotywane przez jej Przewodniczacego z inicjatywy witasnej, na wniosek Zarzadu lub
innego cztonka Rady Nadzorczej. Jezeli Przewodniczacy Rady Nadzorczej nie zwota posiedzenia w terminie 14 dni od
dnia otrzymania odpowiedniego wniosku, wnioskodawca moze zwota¢ posiedzenie Rady Nadzorczej samodzielnie,
podajac date, miejsce (w miejscowosci bedacej siedzibg Spotki) i proponowany porzadek obrad. Regulamin Rady
Nadzorczej okresla szczegdtowo tryb zwotania posiedzenia Rady Nadzorcze;j.

Uchwaty Rady Nadzorczej podejmowane sg zwykta wiekszoscig gtoséw oddanych, zas w przypadku réwnej liczby gtoséw
decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Posiedzenia Rady Nadzorczej moga odbywac sie z wykorzystaniem
srodkéw porozumiewania sie na odlegtosé. O wykorzystaniu srodkéw porozumiewania sie na odlegtos¢ w ramach
posiedzenia Rady Nadzorczej decyduje osoba zwotujaca konkretne posiedzenie Rady Nadzorczej. Szczegdtowe zasady
uczestnictwa w posiedzeniu Rady Nadzorczej przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na
odlegtosc okresla regulamin przyjmowany przez Rade Nadzorcza.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajac swoj gtos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczyc¢ spraw wprowadzonych do
porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady Nadzorczej mogg zostac podjete w trybie pisemnym lub
przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna wytacznie, gdy
wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty oraz co najmniej potowa cztonkdw
Rady Nadzorczej wzieta udziat w gtosowaniu (w tym Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej). Do
zarzadzenia gtosowania w tym trybie uprawnione sa osoby posiadajace kompetencje do zwotania posiedzenia Rady
Nadzorczej. Szczegdtowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej uchwalany przez Rade
Nadzorcza.

SKEAD OSOBOWY KOMITETU AUDYTU
W okresie od dnia 01 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku w sktad Komitetu Audytu wchodzili:

» Agnieszka Netter (dawniej Wisniewska) jako Przewodniczacy Komitetu Audytu;
* Michat Dziuda jako Cztonek Komitetu Audytu;
* Anna Duszanska jako Cztonek Komitetu Audytu.
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W dniu 08 stycznia 2026 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate nr 2/01/202, w ktorej to na podstawie art. 128
ust. 1iart. 129 ust. 6 Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2025 r., poz. 1891.) oraz art. 14 ust. 2 Statut Spotki powotata Komitet Audytu dla Cavatina Holding
S.A.w sktadzie:

¢ Agnieszka Netter - Przewodniczaca Komitetu Audytu;
e Michat Dziuda - Cztonek Komitetu Audytu;
e Krzysztof Smotka - Cztonek Komitetu Audytu.

SPOSOB DZIAFANIA KOMITETU AUDYTU

Komitet Audytu odbywa regularne posiedzenia, ktére dotyczg m.in.: (i) przegladu i oceny stosowanej polityki
rachunkowosci, w tym zmian dokonanych w ciggu roku, istotnych szacunkéw, (ii) przegladu procesu prowadzenia
rachunkowosci i sporzadzania sprawozdan, w tym wykorzystania systemow IT, (iii) przegladu procesu i oceny rzetelnosci
komunikacji informacji finansowych, (iv) omawiania z biegtym rewidentem strategii badania sprawozdan finansowych, (v)
akceptacji planow audytu wewnetrznego, (vi) wyboru firmy audytorskiej. Podczas posiedzen Komitetu Audytu moga
uczestniczy¢ pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, cztonkowie Zarzadu i inne osoby, zaproszone przez
przewodniczacego Komitetu Audytu. Na posiedzeniach Komitetu Audytu, ktére dotycza omdwienia wynikow
finansowych Spotki, jest, w miare koniecznosci, obecny przedstawiciel niezaleznego biegtego rewidenta Spotki. Ponadto
na posiedzenia Komitetu moga by¢ zapraszane osoby trzecie posiadajace odpowiednig wiedze i doswiadczenie, ilekroc¢
jest to niezbedne do wykonywania zadarh Komitetu Audytu, a korzystanie z pomocy 0sdb trzecich nie naraza Spotki na
ryzyko niekontrolowanego ujawnienia informacji poufnych i/lub stanowigcych tajemnice przedsiebiorstwa.

Niezaleznie od posiedzen, Komitet Audytu moze zadac przedtozenia przez organy lub pracownikéw Spétki lub jednostek
powigzanych okreslonych informacji, dokumentacji lub wyjasnien, w tym z zakresu ksiegowosci, finanséw, audytu
wewnetrznego i zarzadzania ryzykiem, ilekroc jest to niezbedne do wykonywania zadan Komitetu Audytu. Dodatkowo,
Komitet Audytu przedktada Radzie Nadzorczej: (i) podjete wnioski, stanowiska i rekomendacje wypracowane w zwigzku
z wykonywaniem funkcji Komitetu Audytu w terminie umozliwiajagcym terminowe podjecie przez Rade Nadzorcza
odpowiednich dziatan, (ii) raz w roku sprawozdanie ze swojej dziatalnosci w danym roku obrotowym, przed terminem
zatwierdzania sprawozdan rocznych, umozliwiajagcym Radzie Nadzorczej uwzglednienie tresci tego sprawozdania w

rocznym sprawozdaniu Rady Nadzorczej i ocenie sytuacji Spotki.
W roku 2025 odbyto sie 6 posiedzen Komitetu Audytu.
Kryteria niezaleznosci

W roku 2025 nastepujacy cztonkowie Komitetu Audytu spetniali kryteria niezaleznosci wymagane Ustawa o Biegtych
Rewidentach: Agnieszka Netter oraz Anna Duszanska.

Kryterium wiedzy i umiejetnosci z zakresu rewizji finansowej

W roku 2025 cztonkami Komitetu Audytu spetniajagcymi  kryterium posiadania wiedzy i umigjetnosci
w zakresie rachunkowosci oraz badania sprawozdan finansowych byty Anna Duszanska i Agnieszka Netter.

ANNA DUSZANSKA

Posiada wiedze w zakresie rachunkowosci wynikajaca z uzyskania w 1999 roku tytutu magistra na Uniwersytecie
Ekonomicznym w Krakowie na kierunku Rachunkowosc. Ponadto, jej wiedze z zakresu rachunkowosci i badania
sprawozdan finansowych potwierdzaja uzyskane w 2006 roku uprawnienia biegtego rewidenta, a takze posiadany
certyfikat ACCA. Anna Duszanska posiada rowniez doswiadczenie z zakresu rachunkowosci i badania sprawozdan
finansowych, ktére wynika m.in. z wieloletniej wspdtpracy z wiodaca firma zajmujaca sie audytem finansowym oraz
wiodacym europejskim liderem transportu kolejowego notowanym na GPW. Anna Duszanska posiada szerokie
doswiadczenie z zakresu nie tylko miedzynarodowych oraz polskich standardéw  rachunkowosci,
ale réwniez wymogow stawianych przed podmiotami gietdowymi oraz ich organami statutowymi.
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AGNIESZKANETTER

Posiada wiedze w zakresie badania sprawozdan finansowych, ktéra wynika z uzyskania w 2001 roku tytutu magistra na
kierunku Finanse i Bankowos¢ na Uniwersytecie Ekonomicznym w Katowicach oraz ukonczenia w 2009 roku studiow
podyplomowych na kierunku Controlling, organizowanych przez Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach. Ponadto, jej
wiedze w tym zakresie uzupetniajg odbyte szkolenia z zakresu rachunkowosci i MSSF. Ponadto, Agnieszka Wisniewska
posiada doswiadczenie z zakresu rachunkowosci i badania sprawozdan finansowych, ktére wynika z wieloletniej pracy
w charakterze CFO (grupa kapitatowa Murapol S.A, 2014-2020) czy tez pracy w dziatach ksiegowych, m.in. w
charakterze gtéwnej ksiegowej spotek kapitatowych (Instytut Zdrowia Cztowieka Sp. z 0.0., 2001-2004; Profireal Sp. z
0.0.,2004-2006, grupa kapitatowa Murapol S.A., 2010-2014).

Kryterium wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent

W roku 2025 cztonkami Komitetu Audytu posiadajacymi wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata Emitent
byli Michat Dziuda i Agnieszka Netter.

MICHAL DZIUDA

Posiada doswiadczenie w zakresie branzy nieruchomosciowej, w ktérej dziata Spdtka. Jest zatozycielem i bytym
wieloletnim akcjonariuszem Murapol S.A. (do roku 2020) - wiodacego polskiego dewelopera. Przez wiele lat zarzadzat
rowniez grupa kapitatowa Murapol S.A., petnigc funkcje w zarzadzie Murapol S.A. oraz spétek wchodzacych w sktad ww.
grupy. Jest réwniez zatozycielem Grupy Cavatina, w ktorej zasiadat w zarzadach spotek wehodzacych w jej sktad, w tym
Emitenta.

AGNIESZKANETTER

Posiada doswiadczenie w zakresie branzy, w ktorej dziata Spotka, wynikajace z wieloletniej wspdtpracy (2007-2020) z
grupa kapitatowa Murapol S.A.

11. Informacje dotyczace podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych Spétki

Gtéwne zatozenia polityki wyboru firmy audytorskiej oraz polityki swiadczenia przez firme audytorskq przeprowadzajqgcq badanie,
przez podmioty powigzane z tq firmg audytorskq oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedqgcych
badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z postanowieniami Statutu oraz przyjeta w Spotce polityka wyboru firmy audytorskiej organem dokonujgcym
wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Spotki jest Rada Nadzorcza. Wybor nastepuje po uzyskaniu rekomendacji Komitetu Audytu. Przed wyborem
firmy audytorskiej Dyrektor Finansowy/CFO Spétki sporzadza zapytanie ofertowe dotyczace przegladu i badania
Srédrocznych oraz rocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych, jak tez rocznych sprawozdan
podmiotow zaleznych, ktére z mocy Ustawy o Rachunkowosci podlegaja obowigzkowemu badaniu. Zapytanie ofertowe
jest kierowane co najmniej do trzech firm audytorskich. Dyrektor Finansowy/CFO Spotki przekazuje zebrane oferty do
Przewodniczacego Komitetu Audytu.

W przypadku gdy wybdr firmy audytorskiej nie dotyczy przedtuzenia umowy z firma audytorska, przed dokonaniem
wyboru Przewodniczacy Komitetu Audytu przekazuje rekomendacje Komitetu Audytu cztonkom Rady Nadzorczej.
Rekomendacja zawiera m.in.: (i) dwie mozliwosci wyboru firmy audytorskiej wraz z uzasadnieniem oraz wskazanie
uzasadnionej preferencji Komitetu Audytu wobec jednej z nich, (ii) oswiadczenia co do przebiegu procedury wyboru
wymagane Ustawg o Biegtych Rewidentach, (iii) krotki opis przeprowadzonych bezposrednich negocjacji z
zainteresowanymi oferentami, (iv) podsumowanie zatwierdzonego przez Komitet Audytu sprawozdania zawierajacego
whnioski z przeprowadzone] procedury wyboru oraz (v) wskazanie, ze uwzgledniono ustalenia i wnioski zawarte w
rocznym sprawozdaniu, o ktorym mowa w art. 90 ust. 5 Ustawy o Biegtych Rewidentach, mogace wptynac na wybor firmy
audytorskiej.

W przypadku gdy wybdr firmy audytorskiej dotyczy przedtuzenia umowy z firma audytorska, przed dokonaniem wyboru
Przewodniczacy Komitetu Audytu przekazuje rekomendacje Komitetu Audytu cztonkom Rady Nadzorczej.
Rekomendacja zawiera m.in.: (i) wskazanie firmy audytorskiej, ktorej proponuje sie powierzy¢ badanie ustawowe, (ii)
o$wiadczenie, ze rekomendacja jest wolna od wptywdw stron trzecich oraz (iii) stwierdzenie, ze Spotka nie zawarta umow
zawierajacych klauzule, o ktérych mowa w art. 66 ust. 5a Ustawy o Rachunkowosci.
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Rada Nadzorcza przy wyborze Podmiotu Uprawnionego bierze pod uwage rekomendacje Komitetu Audytu oraz
niezalezne ustalenia i wnioski zawarte w rocznym sprawozdaniu, o ktérym mowa w art. 90 ust. 5 Ustawy o Biegtych
Rewidentach.

W zakresie polityki swiadczenia dozwolonych ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego Spotka stosuje
art. 136 Ustawy o Biegtych Rewidentach, w szczegdlnosci w zakresie ustug zabronionych. Przed powierzeniem firmie
audytorskiej swiadczenia ww. ustug Komitet Audytu dokonuje oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci, o ktorej
mowaw art. 69-73 Ustawy o Biegtych Rewidentach. Wyniki przeprowadzonej analizy Przewodniczacy Komitetu Audytu
przekazuje Radzie Nadzorczeji Zarzadowi.

Rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania

Rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujace warunki i
kryteria oraz zostata sporzadzona w nastepstwie zorganizowane] przez Spdtke procedury wyboru spetniajacej
obowiazujace kryteria. Komitet Audytu przedstawit Radzie Nadzorczej rekomendacje dotyczaca wyboru firmy
audytorskiej. W dniu 15 lipca 2025 roku Rada Nadzorcza Spotki Cavatina Holding S.A. podjeta uchwate nr 1/07/2025 w
przedmiocie wyboru firmy audytorskiej uprawnionej do przegladu Srédrocznych sprawozdan finansowych Spotki oraz
badania rocznych sprawozdan finansowych Spotki za rok 2025-2026.. Rada Nadzorcza dokonata wyboru BDO spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie do przeprowadzenia badania jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki za lata 2025-2026.

Swiadczenie dozwolonych ustug niebedacych badaniem

W latach 2023-2024 firma audytorska badajaca sprawozdanie finansowe oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Spotki Swiadczyta na rzecz Spotki dozwolone ustugi niebedace badaniem takie jak przeglad pétrocznych sprawozdan
finansowych spotki i grupy kapitatowej. Przed powierzeniem firmie audytorskiej Swiadczenia ww. ustug Komitet Audytu
dokonat oceny niezaleznosci firmy audytorskiej zgodnie z Ustawa o Biegtych Rewidentach oraz wyrazit zgode na
Swiadczenie tych ustug.

12. Polityka réznorodnosci organéw emitenta

Emitent nie spetnia kryteriow przewidzianych w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdéw wartosciowych oraz warunkéw

uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz.U.z 2018, poz. 757) obligujacych do przedstawienia opisu polityki réznorodnosci organow Spétki.

Spétka nie posiada odrebnego dokumentu pod nazwa , Polityka réznorodnosci” w odniesieniu do organdw zarzadzajacych
i nadzorujacych, chociaz w praktyce stosuje zasade réwnego traktowania wszystkich pracownikéw i wspotpracownikow.
W roku 2025 Spotka spetniata zasade co do sktadu Rady Nadzorczej. Z uwagi na sktad Zarzadu, ktory w roku 2025 nie
spetniat wymogu zrdznicowania pod wzgledem ptci, Spdtka nie stosowata zasady 2.1 dobrych praktyk. Spotka dopetni
staran, aby w przysztosci zasada ta zostata przyjeta do stosowania.

Elektronicznie

R afa+ P a We’f Elektronicznie podpisany SN veriss _,1/ S Zy mon podipisany pracz
przez Rafat Pawet Malarz Dokument podpisars Daniel D N
podpisariy'przez Daniel Draga Szymon Bedkowski
Data: 20260330 16:16:40 - 2026.03.30 1638:45 CEST . @
Malarz +0200  2026.03. : Bed kowski pata:2026.03.30
18:28:28 +02'00'
Rafat Malarz Daniel Draga Szymon Bedkowski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku 76



=
-
=
o
==
<
()

——
——
LOCAL *GLOBAL -HOLISTIC

e —

—
=




		2026-03-30T16:15:40+0200
	Rafał Paweł Malarz


		2026-03-30T16:16:09+0200
	Rafał Paweł Malarz


		2026-03-30T16:16:40+0200
	Rafał Paweł Malarz


		2026-03-30T16:37:28+0200


		2026-03-30T16:38:13+0200


		2026-03-30T16:38:45+0200


	

	

	

		2026-03-30T18:28:28+0200
	Szymon Będkowski


		2026-03-30T20:44:32+0200
	Szymon Będkowski


		2026-03-30T20:44:48+0200
	Szymon Będkowski




