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l. INFORMACJE OGOLNE O JEDNOSTCE DOMINUJACEJ

Zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku Zarzad Jednostki Dominujacej (Cavatina
Sp. z 0.0.) jest zobowigzany sporzadzic¢ sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. (,Grupa”) w roku

obrotowym.

Niniejsze sprawozdanie odnosi sie do roku obrotowego zakonczonego w dniu 31 grudnia 2021 roku, jednak zawiera réwniez
odniesienie do kluczowych wydarzen w Grupie Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0., ktére nastgpity po dniu bilansowym i sg aktu-

alne na dzien sporzadzenia sprawozdania.

Dane rejestrowe i podstawowe informacje o Jednostce Dominujacej
Cavatina Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie przy ul. Wielickiej 28B - zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Kra-
kow - Srédmiescie, Wydziat XI Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 29 pazdziernika 2014 roku i wpisana do

Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000528885.

Kapitat zaktadowy
Na dzien 31 grudnia 2021 roku kapitat zaktadowy wynosit 194.304.150 zt i dzielit sie na 3.886.083 udziaty o wartosci nomi-
nalnej 50 zt kazdy.

e Michat Dziuda posiada 3.575.196 udziaty w kapitale zaktadowym Spotki.
e Paulina Dziuda posiada 77.722 udziaty w kapitale zaktadowym Spotki.
e  Filip Dziuda posiada 233.164 udziaty w kapitale zaktadowym Spotki.

Wyptata dywidendy

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Nadzwyczajne Zgro-
madzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate w przedmiocie wyptaty dywidendy w kwocie 10.869.566,31 zt. Uchwata ta zostata
podjeta w dniu 21 stycznia 2022 roku.

Nabycie udziatéw wtasnych
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Jednostka Dominujaca

nie dokonata nabycia lub zbycia zadnych udziatéw wtasnych.

Organy Jednostki Dominujacej
Organami Jednostki Dominujacej sa:
e Zgromadzenie Wspolnikow
e Zarzad

Zgodnie z zasadami reprezentacji Jednostke Dominujgca moze reprezentowac kazdy cztonek zarzadu samodzielnie.

Sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej
W roku 2021 Zarzad spotki Cavatina Sp. z 0.0. byt jednoosobowy i w jego sktad wchodzit Michat Dziuda, ktéry petnit funkcje

Prezesa Zarzadu. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad nie ulegt zmianie.

Oddziaty

pOtka nie posiada samobilansujgcych sic oddziate

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Sp. z o.0.
4 oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021.



Il. INFORMACJE OGOLNE O GRUPIE CAVATINASP.Z 0.0

Ponizsza grafika prezentuje sktad Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
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W sktad Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2021 roku wchodzi Cavatina Sp. z 0.0. jako Jednost-
ka Dominujaca oraz ponizej wymienione spétki zalezne i wspétkontrolowane. Poprzez jednostki zalezne Grupa Kapita-
towa Cavatina Sp. z o0.0. rozumie jednostki przez nig kontrolowane (bezposrednio oraz posrednio), natomiast poprzez
jednostki wspétzalezne rozumie jednostki wspotkontrolowane przez wspolnikéw na podstawie zawartej pomiedzy nimi
umowy. Grupa Kapitatowa Cavatina Sp. z 0.0. poprzez zaangazowanie w kapitale innej jednostki rozumie jakikolwiek

udziat w kapitale tej jednostki, majacy charakter trwatego powiazania.

Udziat Jednostki

Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci dominujacej w kapitale w %
nadzien 31 grudnia 2021*

Cavatina Group S.A. Krakow dziatalnos¢ holdingowa 100%

sprzedaz produktéw spozywczych

0,
pochodzenia wtoskiego 100%

Pensieri Sp.z 0.0. Krakow

prowadzenie dziatalnosci rolniczej,
Pensieri di Cavatinasrl Cortona, Wtochy produkcja artykutéw spozywczych 100%
pochodzenia wtoskiego

Globiana Sp.zo.o. Krakow dziatalnos¢ medyczna 100%
Gabmed Sp.zo.o. Krakow dziatalnos¢ medyczna 100%
Cavatina Holding S.A. Krakow dziatalnos¢ holdingowa 69,88%

generalny wykonawca robét

Cavatina GW Sp.zo.0. Krakow budowlanych, dziatalnos¢ projektowa

69,88%

najem i zarzadzanie nieruchomoscia

biurowa Equal Business Park A zloka-

lizowanej w Krakowie (nieruchomos¢
sprzedanaw 2020 roku)

Equal I Sp.zo.0. Krakow 69,88%

najem i zarzadzanie nieruchomoscia

biurowa Equal Business Park B zloka-

lizowanej w Krakowie (nieruchomosc
sprzedanaw 2020 roku)

100K Sp.z0.0. Bielsko- Biata 69,88%

najem i zarzadzanie nieruchomoscia

biurowa Equal Business Park C zloka-

lizowanej w Krakowie (nieruchomos¢
sprzedanaw 2020 roku)

Equal lll Sp.z 0.0. Krakow 69,88%

najem i zarzadzanie nieruchomoscia
biurowa Diamentum Office
zlokalizowana we Wroctawiu
(nieruchomos¢ sprzedanaw 2019 roku)

Diamentum Office Sp. z 0.0. Krakow 69,88%

najem i zarzadzanie nieruchomoscia
Carbon Tower Sp.z 0.0. Krakow biurowa Carbon Tower zlokalizowanej 69,88%
we Wroctawiu

najem i zarzadzanie nieruchomoscia

Tischnera Office Sp. z 0.0. Krakow biurowa Tischnera Office zlokalizowanej 69,88%
w Krakowie

Cavatina & Partners International Krakow rozwijanie dmafalmo;cw grupy 69.88%

Sp.zo.o. na rynkach zagranicznych

Deweloper Media Sp. z 0.0. Krakow dziatalnos¢ wydawnicza 69,88%

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
CavatinaSPV 1Sp.zo.o. Krakow biurowa, a po jej zakoniczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

realizacja inwestycji w nieruchomosc
CavatinaSPV 2 Sp.zo.0. Krakow biurowa, a po jej zakonczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Sp. z o.0.
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Udziat Jednostki

Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci dominujacej w kapitale w %
nadzien 31 grudnia 2021*

najem i zarzadzanie nieruchomoscia
CavatinaSPV 3 Sp.zo.o0. Krakow biurowa Cavatina Hall zlokalizowanej 69,88%
w Bielsku-Biatej

najem i zarzadzanie nieruchomoscia
CavatinaSPV 4 Sp.zo.o0. Krakow biurowa Equal Business Park D zlokali- 69,88%
zowanej we Krakowie

najem i zarzadzanie nieruchomoscia
Cavatina SPV 5 Sp.zo.0. Krakow biurowa Ocean Office A zlokalizowanej 69,88%
we Krakowie

najem i zarzadzanie nieruchomoscia
CavatinaSPV 7 Sp.zo.o. Krakow biurowa Global Office Park A zlokalizo- 69,88%
wanej w Katowicach

najem i zarzadzanie nieruchomoscia
CavatinaSPV 8Sp.zo.0. Krakow biurowa Palio Office A zlokalizowanej 69,88%
w Gdansku

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
CavatinaSPV 9 Sp.zo.0. Krakow biurowa, a po jej zakonczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

wynajem powierzchni biurowych
Quickwork Sp. z0.0. Krakow w systemie biur serwisowych 69,88%
(serviced offices)

najem i zarzadzanie nieruchomoscia
CavatinaSPV 11 Sp.zo.0. Krakow biurowa Global Office Park C zlokalizo- 69,88%
wanej w Katowicach

rozwijanie dziatalnosci grupy na rynkach
Cavatina Architects GmbH Berlin, Niemcy zagranicznych (brak dziatalnosci 69,88%
operacyjnej)

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
CavatinaSPV 12 Sp.zo.0. Krakow biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
Cavatina SPV 13 Sp.z o.0. Krakow biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
Cavatina SPV 14 Sp.z o.0. Krakow biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
Salvaterra Sp.z o.0. Bielsko-Biata biurowa, a po jej zakonczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
Cavatina SPV 15 Sp.zo.0. Krakow biurowa, a po jej zakonczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomosé
CavatinaSPV 16 Sp.zo.0. Krakow biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
Cavatina SPV 17 Sp.z0.0. Krakow biurowa, a po jej zakonczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomosc
Cavatina SPV 18 Sp.z o.0. Krakow biurowa, a po jej zakonczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
CavatinaSPV 19 Sp.zo.0. Krakow biurowa, a po jej zakorczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
Cavatina SPV 20 Sp.zo0.0. Krakow biurowa, a po jej zakonczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nig

realizacja inwestycji w nieruchomosc
Cavatina SPV 21 Sp.zo.0. Krakow biurowa, a po jej zakonczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nia

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
CavatinaSPV 19 Sp.zo.0. Krakow biurowa, a po jej zakorczeniu, najem 69,88%
i zarzadzanie nig

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Sp. z 0.0.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021. 7



Nazwa jednostki

Cavatina SPV 20 Sp.z o.0.

Cavatina SPV 21 Sp.zo.0.

Giardini Sp.z o.0.

Jardin Sp.zo.0.

Carrasquin Sp.z0.0.

Cavatina SPV 22 Sp.zo.0.

Cavatina SPV 23 Sp.zo.0.

Cavatina SPV 24 Sp.zo.0.

Cavatina SPV 25 Sp.zo.o.

Cavatina SPV 26 Sp.zo.0.

Cavatina SPV 27 Sp.zo.0.

Cavatina SPV 28 Sp.zo.o.

Cavatina SPV 29 Sp.zo.o.

Cavatina SPV 30 Sp.zo.0.

CavatinaSPV 31 Sp.zo.o.

Cavatina SPV 32 Sp.zo.0.

Cavatina CUW Sp.zo.0.

Cavatina Office Sp.z0.0.

Resi Capital S.A.

Resi Capital GW Sp.z 0.0.

ReCap SPV 1Sp.zo.0.

Krakow

Krakéw

Krakéw

Krakow

Krakow

Krakow

Krakéw

Krakow

Krakéw

Krakow

Krakow

Krakéw

Krakow

Krakéw

Krakow

Krakéw

Krakéw

Krakow

Krakéw

Krakow

Krakéw

Siedziba

Przedmiot dziatalnosci

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

realizacja inwestycji w nieruchomosc
biurowa, a po jej zakornczeniu, najem
i zarzadzanie nig

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

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

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

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

realizacja inwestycji w nieruchomos¢

biurowa, a po jej zakonczeniu, najem
i zarzadzanie nig

centrum ustug wspolnych swiadczace

ustugi na rzecz grupy Cavatina Sp. z 0.0.

realizacja inwestycji w nieruchomos¢
biurowa, a po jej zakoriczeniu, wynajem
i zarzadzanie nig

dziatalnos¢ holdingowa

generalny wykonawca robét budowla-
nych, dziatalnos¢ projektowa

realizacja inwestycji
w nieruchomos¢ mieszkalna

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Sp. z o.0.

Udziat Jednostki
dominujacej w kapitale w %
na dzieri 31 grudnia 2021*

69,88%

69,88%

69,88%

69,88%

69.88%

69,88%

69.88%

69,88%

69.88%

69,88%

69,88%

69,88%

69,88%

69,88%

69,88%

69,88%

69,88%

24.46% (jednostka
wspdtkontrolowana)

100%

100%

100%

oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021.



Udziat Jednostki

Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci dominujacej w kapitale w %
nadzien 31 grudnia 2021*

realizacja inwestycji

ReCap SPV 2 Sp.zo.0. Krakéw . e 100%
w nieruchomos¢ mieszkalna
ReCap SPV 3 5p.70.0. Krakow realizacjainwestydji 100%
w nieruchomos¢ mieszkalna
ReCap SPV 4 Sp. 7 0.0. Krakow realizacjainwestydji 100%
w nieruchomos¢ mieszkalna
ReCap SPV 5 Sp. 2 0.0. Krakow realizacja inwestycj 100%
w nieruchomos¢ mieszkalng
ReCap SPV 6 Sp. 20.0. Krakow najem i zarzad_zame nieruchomoscia 100%
mieszkalng
ReCap SPV 7 Sp. 2 0.0, Krakow najem i zarzad;ame nieruchomoscia 100%
mieszkalna
ReCap SPV 8 Sp. z0.0. Krakow najem i zarzad;ame nieruchomoscia 100%
mieszkalng
ReCap SPV 9 Sp. 200, Krakow najem i zarzad;am\e nieruchomoscia 100%
mieszkalng
ReCap SPV 10 Sp.z 0.0. Krakéw realizacjainwestydji 100%
w nieruchomos¢ mieszkalna
ReCap SPV 11 Sp. z 0.0. Krakow realizacja inwestycj 100%
w nieruchomos¢ mieszkalna
ReCap SPV 13 Sp.z 0.0. Krakow realizacja inwestydi 100%
w nieruchomos¢ mieszkalng
ReCap SPV 14 Sp. 7 0.0, Krakow najem i zarzad;ame nieruchomoscia 100%
mieszkalna
ReCap SPV 15 Sp. 200, Krakow najem i zarzad;an\e nieruchomoscia 100%
mieszkalng
ReCap SPV 16 Sp. 2 0.0, Krakow najem i zarzad;am\e nieruchomoscia 100%
mieszkalna
ReCap SPV 17 Sp. 200, Krakow najem i zarzadzanie nieruchomoscia 100%

mieszkalng

* Procentowy udziat bezposredni oraz posredni w kapitatach spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z o.0.

W okresie sprawozdawczym, dnia 5 lipca 2021 roku, 100% akcji spotki Cavatina Holding S.A. oraz spotki Resi Capital S.A. zostaty
whniesione przez Cavatine Sp. z 0.0. do Cavatina Group S.A (spétkie w 100% kontrolowanej przez Cavaitna Sp. z 0.0.). Transakcja

zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia, X1 Wydziat Gospodarczy KRS dnia 8 lipca 2021 roku.

Z dniem 30 lipca 2021 roku nastapita rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki Cavatina Holding S.A. (,CHSA”)
z kwoty 226.176.574 zt, o kwote 97.500.000 zt, do kwoty 323.676.574 zt, poprzez pierwsza publiczng emisje 7.500.000 akcji
serii B Spotki CHSA, na skutek ktérej jedyny dotychczasowy akcjonariusz Spotki Cavatina Grupy S.A. zmniejszyt procentowy
udziat posiadanych akcji Spotki ze 100% do 69,88%. W wyniku emisji pozyskano 187.500 tys. zt i poniesiono 7.158 tys. zt kosz-
tow zwiazanych z ta emisja. Dzien pierwszych notowan w zwiazku z pierwsza publiczng emisja akcji Spétki Cavatina Holding S.A.

miat miejsce 23 lipca 2021 roku.

Do dnia zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego w 2022 roku utworzone zostaty spotki ReCap SPV 18
Sp.z0.0.,ReCap SPV 19 Sp.z0.0.,ReCap SPV 20 Sp.z 0.0, ReCap SPV 21 Sp.z 0.0, ReCap SPV 22 Sp.z 0.0, ReCap SPV 23 Sp.z 0.0.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Sp. z 0.0.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021. 9



l1l. CHARAKTERYSYKA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE)J
CAVATINASP.ZO.0.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotki Cavatina Sp. z 0.0. jako Jednostki Dominujacej jest dziatalnos¢ holdingowa,
tj. zarzadzanie Grupa Kapitatowg Cavatina Sp. z 0.0. W roku obrotowym 2021 Grupa Kapitatowa Cavatina Sp. z 0.0. konty-
nuowata swoja aktywnos¢ w segmencie nieruchomosci, polegajaca na realizacji duzych biurowych komercyjnych projektow
deweloperskich, ktérych powierzchnia wynosi od ok. 20 tys. m2 GLA (pojedyncze budynki) do 100 tys. m2 GLA (kompleksy
budynkéw biurowych, tzw. parki biurowe) oraz projektéw mieszkaniowych na wynajem (segment tzw. PRS). Obiekty biurowe
realizowane przez Grupe Kapitatowg Cavatina Sp. z 0.0. to wytacznie budynki klasy A. Grupa Kapitatowa Cavatina Sp. z o.o0.
realizuje réwniez projekty wielofunkcyjne (ang. mixed-use), tj. inwestycje w ktdrych powierzchnia biurowa jest zintegrowana
z obiektami petnigcymiinne funkcje, np. kulturalne (sala koncertowo-konferencyjna) lub mieszkaniowe (oferujace mieszkania

nawynajem).

W tabeli ponizej wskazano realizowane, zrealizowane oraz projektowane projekty w nieruchomosci inwestycyjne

(wg stanu na dzien podpisania niniejszego sprawozdania):

Projekty biurowe
Projekty zakoriczone i sprzedane
MR Miasto , Data zakonczenia Data sprzedazy
(tys m?) inwestycji inwestycji
Diamentum Office Wroctaw 9.3 I1kw.2019 111 kw. 2019

Equal Business Park

2 A BC Krakow 49,3 IV kw.2018 I1kw 2020
3 Chmielna 89* Warszawa 252 ITkw. 2020 I11'kw. 2020
* Sprzedaz poprzez zbycie udziatéw w SPV
Projekty zakonczone
Nazwa projektu Miasto GLA , Data zakoriczenia
(tys. m?) inwestycji

Carbon Tower Wroctaw 9.1 ITkw. 2019
2 Tischnera Office Krakow 33,6 IV kw. 2019
3 Global Office Park C Katowice 4 IV kw. 2020
4 Cavatina Hall A Bielsko-Biata 8,1 IV kw. 2020
5 Palio Office Park A Gdansk 16,5 I kw. 2021
6 Ocean Office Parka A Krakow 13 I11'kw. 2021*
7 Equal Business Park D Krakow 11,4 I kw. 2021
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Projekty zakonczone

Nazwa projektu GLA Data zakoriczenia
prel (tys.m?) inwestycji

8 Global Office Park A1 Katowice 27,3 I kw. 2022
9 Global Office Park A2 Katowice 27,9 I kw. 2022
10 Palio Office Park B Gdansk 7.7 II'kw. 2022

Projekty w trakcie realizacji

“ Nazwa projektu (tyiLﬁmz) Planowana data zakoriczenia inwestycji

Widzewska s
! Manufaktura D todz 19 IV kw. 2022

2 Palio Office Park C Gdansk 12,8 I'kw. 2023
3 Quorum D Wroctaw 16,3 Il kw. 2022
4 M\;Y]‘szaekvtvztaa A kodz 29,9 IV kw. 2023
5 Ocean Office Park B Krakow 28,5 I'kw. 2023
6 Quorum A Wroctaw 18,2 IV kw. 2023
7 Quorum B Wroctaw 51,2 IV kw. 2024
8 Cavatina Hall B Bielsko-Biata 48 IV kw. 2022

Projekty w przygotowaniu *

Nazwa projektu Miasto GLA Planowane rozpocze- | Planowane zakoricze-
proj (tys. m?) cie inwestycji nie inwestycji

1 Palio Office Park C Gdansk 234 ITkw. 2022 I kw, 2024
2 Palio Office Park E Gdansk 7.9 I1kw. 2022 IV kw. 2023
3 Palio Office Park F Gdansk 8,7 I kw. 2022 IV kw. 2023
4 Palio Office Park G+H Gdansk 11,6 I kw. 2023 II'kw. 2024
5 Ocean Office Park D Krakow 50 IV kw. 2022 IV kw. 2023
6 Quorum E Wroctaw 5,6 I kw. 2022 IV kw. 2023
7 Krakow Office Park Krakow 39,5 IV kw. 2022 IV kw. 2025

* Powyzsza tabela nie zawiera projektéw we wstepnej fazie projektowania i realizacji
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Projekty mieszkaniowe

Projekty w trakcie realizacji

PMU Data rozpoczecia Planowana data za-
Nazwa projektu Miasto " . » . . m
(tys. m?) inwestycji koriczenia inwestycji

Quorum Apartments C Wroctaw 15,9 IV kw. 2020 I1'kw. 2023

2 Global Apartments B Katowice 25,9 Il kw. 2020 I1'kw. 2023

WIMA Apartments

3 BiC todz 14,8 I kw. 2021 IV kw. 2023
4 Tuwima Apartments todz 25,9 I1kw. 2022 IV kw. 2023
5 Ocean Apartments C Krakéw 51 Il kw. 2022 IV kw. 2023

Do najwazniejszych wydarzen w Grupie w 2021 roku mozna zaliczy¢:

e Zakonczenie budowy i uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie budynku biurowego Ocean Office Park A, Equal Business
Park D w Krakowie oraz Palio Office Park A w Gdarsku o tacznej powierzchni ponad 40 tys. m2 GLA. Po dniu bilansowym,
w | kwartale 2022 roku do uzytkowania oddano inwestycje Global Office Park (A1 i A2) w Katowicach oraz Palio Office Park
B w Gdansku o tgcznej powierzchni ponad 62,7 tys. m2 GLA, aw realizacji znajduja sie projekty o tacznej powierzchni ponad
160tys.m2 GLA,

e Zakonczenie budowy i uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie czesci koncertowej Cavatina Hall w Bielsku-Biatej, ktéra wcho-
dzi w sktad kompleksu wielofunkcyjnego potgczonego z czescia biurowa oddana do uzytkowania pod koniec 2020 roku,

e Uzyskanie certyfikatbw BREEAM na poziomie excellent dla projektow Cavatina Hall sala koncertowa, Palio Office Park A,
Global Office Park C, Ocean Office Park A, Cavatina Hall czes¢ biurowo-ustugowa, Equal Office Park D,

e Uzyskanie certyfikatow WELL Health and Safety dla projektow: Carbon Tower, Tischnera Office, Chmielna 89, Palio Office
Park A, Equal Business Park D, Global Office Park C, Ocean Office Park A, Cavatina Hall,

»  Podpisanie uméw najmu obejmujacych tacznie ponad 40 tys. m2 GLA powierzchni,

e Rozpoczecie budowy projektow mieszkaniowych WIMA Apartments Bi C,

e Przeprowadzenie pierwszej oferty publicznej Cavatina Holding S.A. zapewniajacej ponad 180 min zt na jej dalszy rozwaj,

e Przeprowadzenie trzech emisji obligacji o tacznej wartosci blisko 100 min zt,

»  Pozyskanie finansowania w postaci kredytow bankowych i pozyczek w tacznej kwocie ponad 570 min zt,

»  Ustanowienie dwdch programdéw emisji obligacji o tacznej wartosci 400m zt,

e Zakup gruntéw oraz sfinansowanie naktaddw inwestycyjnych na realizowane projekty w tacznej kwocie ponad 590 min zt.

Dziatalnos¢ dodatkowa Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. stanowi aktywnos$¢ w zakresie produkgji filméw, nagran wideo,
dziatalnos¢ wydawnicza, produkcji wina i oliwy oraz swiadczenie ustug medycznych. Dziatalnosc ta na chwile obecna nie stanowi
istotnego udziatu w strukturze dziatalnosci grupy kapitatowej.
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IV. STRATEGIA GRUPY KAPITALOWEJ CAVATINA SP.Z O.0.

Dziatalnos¢ Grupy opiera sie na samodzielnie wypracowanym, unikalnym modelu biznesowym, zapewniajacym zdolnos¢
Grupy do prowadzenia wszystkich istotnych proceséw biznesowych, projektowych, zakupowych, budowlanych i nadzor-
czych (kontrolnych), zwigzanych z catodciowa realizacjg projektéw nieruchomosci biurowych i mieszkaniowych. Szczegdl-
nie istotnym elementem modelu biznesowego Grupy jest posiadanie wtasnych zasobdw umozliwiajgcych 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, mi-
nimalizacje cen zakupu materiatow budowlanych i wykonczeniowych, sprawowanie petnego bezposredniego nadzoru nad
realizowanymi projektami oraz zatrzymywanie w Grupie marzy generalnego wykonawcy, ktéra w przypadku wielu innych
deweloperéw jest nalezna podmiotom zewnetrznym. Atrakcyjnos¢ modelu biznesowego Grupy znajduje odzwierciedlenie

w wysokich marzach osiaganych na realizowanych projektach.
Do kluczowych obszaréw kompetencji Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. naleza:

AKWIZYCJA GRUNTOW
Ten proces cechuje m.in. wyszukiwanie i selekcja atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych, w oparciu o rozlegta siatke posred-
nikdw i baze gruntéw, analiza ich stanu prawnego i atrakcyjnosci biznesowej, oraz przygotowanie i szybkie przeprowadze-
nie transakcji nabycia. W celu zapewnienia ciagtosci dziatalnosci Grupa prowadzi tzw. proces akwizycji ciggtej, ktéry polega
na statych i aktywnych dziataniach, koncentrujacych sie na poszukiwaniu atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych na kluczo-

wych rynkach. W tym celu Grupa wspotpracuje z kilkuset posrednikami nieruchomosci z catej Polski.

PROJEKTOWANIE ARCHITEKTONICZNE
Cecha wyrdzniajaca Grupe jest m.in. samodzielne i kompleksowe projektowanie w zakresie architektury i konstrukgji oraz
aranzacji wnetrz planowanych obiektéw we wtasnym biurze projektowo architektonicznym. Zespét sktada sie z ekspertow,

zaréwno z architektow jak i branzystéw-inzynieréw, bedacych pracownikami lub wspdtpracownikami 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 opty-
malnego harmonogramu realizacji projektu, wybor podwykonawcoéw z duzej bazy podmiotéow i uzgodnienie elastycznych
warunkdéw wspdtpracy, wybdr dostawcdw materiatdéw budowlanych i negocjacje cen poprzez dedykowany dziat centralnych
zakupodw, koordynacje prac poszczegdlnych podwykonawcdw, ciagte, aktywne zarzadzanie budzetem poprzez poszukiwanie
nowych lepszych lub efektywniejszych kosztowo rozwiazar oraz nadzor techniczny i jakosciowy nad wykonywanymi pracami,

co pozwala minimalizowac ilos$¢ usterek wykonawczych.

KOMERCJALIZACJA POWIERZCHNI
Przeprowadzenie komercjalizacji zrealizowanych i oddanych do uzytkowania powierzchni, w tym wyszukiwanie potencjal-
nych najemcéw i uzgadnianie z nimi w sposob elastyczny warunkéw najmu i zawieranie umoéw. 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 wewnetrzny-
mi, umozliwia duzg elastycznos¢ i sprawnosc obstugi procesu dostosowania powierzchni do potrzeb i oczekiwan najemcow,

co nierzadko jest kluczowe z punktu widzenia wyboru budynku przez najemcow.
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PROJEKTOWANIE | WYKONCZENIE WNETRZ (tzw. FIT-OUT)
Wykonanie projektu indywidualnej aranzacji powierzchni biurowej zgodnie z oczekiwaniami najemcy w sposdb uwzgled-
niajacy najnowsze trendy architektoniczno - designerskie, a nastepnie realizacja tego projektu ,pod klucz”, czyli w modelu
ktory nie angazuje w proces realizacji w sposob nadmierny klientow Grupy. Najemcy decydujacy sie na najem w obiektach
zrealizowanych przez Grupe maja mozliwosc¢ 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 wynajmowa-
nej 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 doradcéw 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 zarzadza-
nia nieruchomosciami, sktadajacy sie z kilku 0sdb, zajmujacych sie koordynacja prac podwykonawcéw, np. w zakresie zarza-
dzania nieruchomosciami (ang. Property Management), zarzadzania procesami i infrastrukturg (ang. Facility Management),
jak rowniez zarzadzaniem budzetami operacyjnymi w sposob pozwalajacy na minimalizacje optat eksploatacyjnych ponoszo-

nych 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. 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 prawng, majaca doswiadczenia w obrocie nieruchomosciami komer-

cyjnymi.

Strategia Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. zaktada budowe obiektéw biurowych oraz mieszkalnych w starannie
wyselekcjonowanych lokalizacjach znajdujacych sie w najwiekszych miastach Polski.

Podstawowe cele strategiczne Grupy to:

W ramach dziatalnosci biurowej, dalsza ekspansja na rynku biurowym w Polsce, rozwdj portfela budynkéw biurowych
klasy Aiosiagniecie do korica 2025 roku poziomu 1 min m2 GLA projektdw w portfolio (w tym projektow w trakcie reali-
zacji oraz projektow planowanych na zabezpieczonych gruntach),

e W ramach dziatalnosci mieszkaniowej (PRS), rozwdj portfela mieszkar na wynajem i osiggniecie do konca 2025 roku

portfela wrozmiarze ponad 5.000 mieszkan.

W ramach realizacji powyzszej strategii szczegdélny nacisk ktadzie sie na nastepujace aspekty:

1. Koncentracja na realizacji duzych biurowych projektéw komercyjnych (tj. od 20 tys. do 100 tys. m2 GLA), mozliwych
do realizacji etapami, w tym takze budynkdw biurowych, wkomponowanych w inwestycje wielofunkcyjne (mixed use),
wyrdzniajacych sie unikalna architektura, wysoka jakoscia realizacjii designem, zlokalizowanych w duzych aglomeracjach
miejskich, zapewniajacych najwyzsze marze dzieki korzysciom skali oraz atrakcyjne wyceny przy sprzedazy projektu.

2. Koncentracja na realizacji projektéw mieszkaniowych w najlepszych lokalizacjach, znajdujacych sie w najwiekszych
miastach Polski, w tym takze projektéw mieszkalnych wkomponowanych w inwestycje wielofunkcyjne (mixed use)
potaczone z budynkami biurowymi i innymi funkcjami.

3. Koncentracja na identyfikacji oraz zaspokajaniu w sposdb komplementarny potrzeb potencjalnych najemcow.

Biezace monitorowanie i analiza rynku nieruchomosci biurowych oraz podmiotéw w nim uczestniczacych po stronie

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Sp. z 0.0.
14 oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021.



inwestorskiej, w celu wykorzystania szans inwestycyjnych.

5. Rozwdj i utrwalanie kompetencji wtasnego zespotu ekspertéw, pozwalajacych na samodzielna obstuge catego procesu
inwestycyjnego.

6. Optymalizacja harmonogramow poszczegdlnych projektédw w celu zapewnienia mozliwie najbardziej korzystnych para-
metréw realizacji oraz minimalizacji ryzyk, w aspektach organizacyjnym, czasowym oraz finansowym.

7.  Zapewnienie zdywersyfikowanych i stabilnych Zrodet finansowania, adekwatnych dla zaktadanego tempa rozwoju
Grupy, umozliwiajacych uzyskiwanie optymalnych stép zwrotu przy jednoczesnym bezpieczenstwie finansowym.

8. Minimalizowanie okreséw pomiedzy zakonczeniem komercjalizacji a sprzedaza obiektéw biurowych przy zachowa-

niu zatozonych minimalnych stop zwrotu z inwestycji, majace na celu jak najefektywniejsza reinwestycje kapitatu

w realizacje kolejnych projektow.
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V. ANALIZA SYTUACJI EKONOMICZNEJ, MAJATKOWEJ | FINANSOWEJ
SPOLKI CAVATINA SP.Z O.0. ORAZ GRUPY KAPITALOWEJ CAVATINA
SP.Z O.0. STRATEGIA GRUPY KAPITALtOWEJ CAVATINA SP.Z O.0.

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. (w tys. zt) za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2021 roku

oraz 31 grudnia 2020 roku.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 grudnia Zmiana Zmiana

2021 roku 2020 roku [w tys. z1] [%]

Aktywa trwate, w tym: 2318755 1332866 985 889 74%
Rzeczowe aktywa trwate 107 066 34091 72975 214%

Nieruchomosci inwestycyjne 2087527 1194510 893017 75%

'm”ewrﬁiﬁz ;ssvovtﬁ;?mygfg‘a 86354 57089 29266 51%
Aktywa obrotowe, tym: 259 646 104 341 155 306 149%

Naleznosci krotkoterminowe 66 686 66884 -198 0%
Inwestycje krotkoterminowe 186 746 31586 155160 491%

Kapitat wtasne 768855 686 104 82752 12%
Kapitat mniejszosci 317455 317455

Rezerwy na zobowigzania 88727 74 601 14126 19%
Zobowiaza.nia 983513 453375 530138 117%
dtugoterminowe, w tym:

Kredyty i pozyczki 847038 409576 437 463 107%
Obligacje 115774 28 449 87325 307%
Zobowiazania 369022 179 440 189 582 106%
krétkoterminowe, w tym:

Kredyty i pozyczki 177 987 91158 86829 95%
Obligacje 9793 9793

Rozliczenia miedzyokresowe 50829 43 688 7141 16%

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Sp. z o.0.
16 oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021.



Suma aktywdw na koniec 2021 roku wyniosta 2.578.401 tys. zt wobec 1 437.207 tys. zt na koniec 2020 roku. Aktywa trwa-
te miaty wartos¢ 2.318.755 tys. zt wobec 1.332.866 tys. zt na koniec roku 2020, stanowigc 90% sumy aktywdw ogdtem.
Najistotniejsza pozycja wartosci aktywow trwatych sg nieruchomosci inwestycyjne (2.087.527 tys. zt, tj. 81% aktywow
na koniec 2021 roku), na ktére sktadajg sie: nieruchomosci inwestycyjne w budowie, grunty nabyte w celu realizacji projektéw,
oraz nieruchomosci inwestycyjne zakoriczone. Na koniec 2021 roku aktywa obrotowe osiagnety wartos¢ 259.646 tys. zt tj. 10%
sumy aktywow. W ramach rzeczowych aktywow trwatych Grupa w 2021 roku prezentuje naktady na sale koncertowo-konfe-
rencyjna (czes¢ budynku Cavatina Hall w Bielsku-Biatej) wraz z jej wyposazeniem w kwocie 64 488 tys. zt. Sala bedzie wykorzy-
stywana przez Grupe przede wszystkim na cele w obszarze CSR (Corporate Social Responsibility) / ESG (Environmental, Social,

and Governance).

Na skutek pierwszej publicznej emisji akcji spotki zaleznej Cavatina Holding S.A. zostat rozpoznany kapitat mniejszosci, odpowia-
dajacy 30,12% aktywodw netto spétki Cavatina Holding S.A.

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy na koniec 2021 roku wynosity 983.513 tys. zt wobec 453.375 tys. zt na koniec 2020
roku, co oznacza wzrost o 117%. Znaczacy wzrost byt przede wszystkim efektem pozyskania dtugoterminowego finansowania
kolejnych inwestycji realizowanych przez Grupe.

Zobowiazania krétkoterminowe Grupy na koniec 2021 roku wynosity 369.022 tys. zt wobec 179.440 tys. zt na koniec 2020 roku
co oznacza zmiane o 106%. Przyrost salda jest wynikiem zwiekszonej skali dziatalnosci, w tym pozyskania nowych, krétkotermino-

wych Zrodet finansowania (kredyty obrotowe, faktoring odwrotny), w ktore w praktyce w wiekszosci podlegaja rolowaniu.

Rok zakoriczony dnia Zmiana

Rachunek Zyskéw i Strat
’ e o > grUdnia ook

Przychody netto
ze sprzedazy produktéw,

P s 46 898 62 860 -15 963 -25%
towardéw i materiatéw,
w tym:
Przychody znajmu 40445 59021 18576 -31%
I aranzacjl
Zysk/strataz wyceny
i sprzedazy nieruchomosci 295102 252368 42734 17%
inwestycyjnych
Pozostate przychody -82316 -51982 -30334 58%
(koszty) operacyjne
Zysk (strata) z dziatalnosci 259 483 263 246 3563 1%

operacyjnej

Zysk ze sprzedazy jednostki
zaleznej, wspotkontrolowa- -101462 20621 -122083 -592%
nej i stowarzyszonej

Pozostate przychody

(koszty) finansowe -34293 41739 7446 -18%

Zysk (strata) z udziatéow

w jednostkach podporzadko-
wanych wycenianych metoda
praw wtasnosci

30161 <794 30955 -3898%

Zysk brutto 154090 241334 -87245 -36%

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Sp. z 0.0.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2021. 17



Rok zakoriczony dnia Zmiana

Rachunek Zyskéw i Strat
31 grudnia 2021 31 grudnia 2020 roku [w tys. zi]

Podatek dochodowy 49981 62481 -12 500 -20%

Zysk przypisany kapitatom
mniejszosci

Spadek przychodow z czynszu w roku 2021 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku wynika ze sprzeda-

30475 - 30475

zy w czerwcu 2020 roku kompleksu budynkoéw biurowych Equal Business Park A-C. Spadek wynajmowanej powierzchni biu-
rowej oraz przychoddw z najmu z tego tytutu zostat czesciowo zrekompensowany przez szybko postepujaca komercjalizacje
inwestycji biurowych oddanych do uzytkowania w 2019 i 2020 roku, jak i rozpoczeciem komercjalizacji budynkéw oddanych
do uzytkowania w 2021 roku. W pozycji zysk z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych Grupa wykazuje zyski
i straty: (i) zwyceny nieruchomosci inwestycyjnych (gruntdw, projektow w trakcie budowy, projektéw ukonczonych uwzglednia-
jace postep prac budowlanych oraz podpisywanie kolejnych uméw najmu (rowniez tzw. pre-lease, tj. umow zawieranych przed
uzyskaniem pozwolenia na uzytkowanie budynku), (ii) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych.

Ujemny przyrost pozostatych przychoddw (kosztéw) operacyjnych wynika w gtéwniej mierze z przyrostu kosztéw ogdlnego
zarzaduw roku 2021 w poréwnaniu do roku 2020 roku wynika z rozpoznania kosztéw programu motywacyjnego wysokosci 6,3
min zt oraz odwrdéceniaw 2020 roku kosztow programu motywacyjnego w wysokosci 1,7 min zt rozpoznanych w skonsolidowa-
nym rachunku zyskow i strat w roku 2019 roku. Pozostata zmiana wynika gtownie ze wzrostu wynagrodzen i ustug obcych, ktére
sg konsekwencjg wzrostu skali dziatalnosci Grupy oraz wyzszych kosztéw amortyzacji a takze zwiekszonych, jednorazowych
kosztéw napraw gwarancyjnych.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 259.683 tys. zt i byt nieznacznie nizszy niz zysk z dziatalnosci operacyjnej w kwocie
263.246 tys. zt wypracowany w 2020 roku. Zblizony poziom rok do roku, mimo wyzszych kosztéw zarzadu wynika przede
wszystkim z rosnacej skali dziatalnosci oraz postepujacego zaawansowania prac i komercjalizacji realizowanych przez Grupe
projektow inwestycyjnych co przektada sie na ich wycene do wartosci godziwej, ktora rok do roku bytawyzsza o 17%. Zysk brut-
to oraz netto spadtw poréwnaniu do 2020 roku w gtéwnej mierze ze wzgledu na pierwsza publiczng emisje akcji spotki zaleznej
Cavatina Holding S.A., ktorej konsekwencjg byto przypisanie czesci (30,12%) wypracowanych dotychczas przez grupe Cavatina
Holding aktywow netto oraz czesci zysku drugiego potrocza 2021 tej grupy do jej akcjonariuszy mniejszosciowych.

ek ZakonczonYdma

Przeptywy pieniezne
31 grudnia 2021 roku 31 grudnia 2020 roku [w tys. z]

Przeptywy pieniezne

- P o 33717 -61800 28083 -45%
z dziatalnosci operacyjnej
Przepfywy pieniezne 617904 135308 753212 -557%
z dziatalnosci inwestycyjnej
Przepfywy pieniczne 804797 95966 900763 -939%

z dziatalnosci finansowej

Razem przeptywy pieniezne 153176 -22459 175 634 -782%

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Sp. z o.0.
18 oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021.



Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty w 2021 roku (-)33.717 wobec (-) 61.800 tys. zt w 2020 roku.
Ujemne przeptywy w obu okresach sprawozdawczych wynikaja w gtéwnej mierze z korekty wyniku brutto o niepieniezny
wynik z tytutu wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty w 2021 roku (-)617.904 wobec 135.308 tys. zt w roku 2020.
Dodatnie przeptywy w 2020 roku zostaty wygenerowane na skutek sprzedazy kompleksu biurowego Equal Business Park
A-C w Krakowie oraz 65% udziatow w spotce bedacej wtascicielem budynku Chmielna 89 w Warszawie. Najwieksza warto-
Sciowo pozycje po stronie wydatkow inwestycyjnych stanowity w obu okresach sprawozdawczych naktady na nieruchomosci
inwestycyjne, ktérych wzrost rok do roku byt bezposrednim efektem wzrostu liczby projektédw oraz stopnia zaawansowania

kazdego z nich.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty w roku 2021 804.797 tys. zt wobec (-)95.966 tys. zt w 2020
roku. Po stronie wptywdw Grupa odnotowywata wzrost z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytow oraz emisji obligacji. Zacia-
ganie nowych zobowigzan z tytutu kredytow byto zwiagzane z pozyskiwaniem finansowania celowego dla realizacji kolejnych
projektow inwestycyjnych Grupy. Po stronie wyptywow najwieksza pozycje stanowity sptaty celowych kredytow i pozyczek,

zaciaggnietych w latach wczesniejszych na finansowanie nieruchomosci inwestycyjnych.

Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2021 roku oraz
31 grudnia 2020 roku.

Rok zakoriczony dnia

31 grudnia 2021 roku 31 grudnia 2020 roku

Rentownos¢ kapitatéw wtasnych
ROE

zysk netto / kapitat wtasny 10% 26%

Rentownosc¢ aktywow ogdtem

A 0, 0,
ROA zysk netto / aktywa ogdtem 3% 12%

Poziom wskaznikéw rentownosci ROE i ROA spadt w poréwnaniu do poprzedniego okresu sprawozdawczego ze wzgledu na nizszy wynik netto,
spowodowany m. in. przypisaniem czesci aktywow netto grupy Cavatina Holding S.A do kapitatéw mniejszosci

Lo . Na dzien Na dzien
U B AT _ 31 grudnia 2021 roku 31 grudnia 2020 roku

suma zobowigzan dtugo i krotkoter-

Stopa zadtuzenia . . 52% 44%
minowych / suma pasywow

Fokrycie maJel;tku . kapitat / aktywa trwate 47% 51%

trwatego kapitatami

Trwatosc struktury finansowania kapitat + zobowiazania 80% 79%

dtugoterminowe / suma pasywéw

Wozrost wskaznika zadtuzenia w 2021 roku wynika ze zwiekszenia salda zobowiazan z tytutu kredytéw, pozyczek i obligacji na koniec 2021 roku wobec
konica 2020 roku. Pozostate wskazniki sa na zblizonym poziomie rok do roku.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Sp. z 0.0.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2021. 19



Wskaznik zadtuzenia 31 grudnia 2021 roku

Wskaznik zadtuzenia netto zadfuzenie finansowe 0,42
netto / aktywa netto

Wskaznik Zadtuzenia Netto prezentowany jest zgodnie z punktem 18 warunkdw emisji obligacji serii E oraz serii E1, wyemi-
towanych przez Cavatina Holding S.A.
Do wyliczenia Wskaznika Zadtuzenia Netto postuzyty nastepujace wartosci [w tys. zt] ze skonsolidowanego sprawozdania

finansowego Grupy Kapitatowe] Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakoriczony 31 grudnia 2021 roku oraz 31 grudnia 2020 roku:

31 grudnia 2021 roku

Zadtuzenie Finansowe
1188 344

(+) Kredyty i pozyczki 1025026
(+) Obligacje 125567
(+) Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 37751

31 grudnia 2021 roku

Zadtuzenie Finansowe Netto
1004 083

(+) Zadtuzenie finansowe 1188344

Srodki pieniezne oraz depozyty zabezpieczajace
sptate zadtuzenia

184 260

31 grudnia 2021 roku

2394141

Aktywa Netto

(+) Aktywa razem 2578401
() Wartosc firmy B
(-) Srodki pieniezne 184 260

Grupa konsekwentnie realizuje swoje zadania inwestycyjne finansujac sie réwniez srodkami pochodzacymi od podmiotdw
powiazanych oraz z kredytéw i emisji obligacji. Grupa posiada ptynnosc finansowa, umozliwiajaca jej biezace regulowanie swoich
zobowigzan teraz i w przysztosci. Zdaniem Zarzadu Jednostki Dominujacej obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy

zapewnia biezaca sptate zobowigzan jak i jej dalszy rozwd.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Sp. z o.0.
20 oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021.



Wybrane dane finansowe Spoétki Cavatina Sp. z o0.0. (w tys. zt) za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2021 roku oraz
31 grudnia 2021 roku.

Na dzien

31 grudnia 2021 31 grudnia 2020 roku [w tys. zt]

Aktywa trwate, w tym: 845816 759 572 86243 11%

Udziaty wyceniane metoda

- 721939 602 356 119583 20%

praw wtasnosci
Udzielone pozyczki 121806 155940 -34 134 -22%
Aktywa obrotowe, tym: 5583 10111 -4 528 -45%
Srodki pieniezne 2803 6012 -3209 -53%

Aktywa razem 851398 769 683 81715 11%
Kapitat wtasny 784919 696582 88 337 13%
Rezerwy na zobowiazania 847 1471 -624 -42%
Zobowiaza.nia 15350 60085 -44735 -74%
dtugoterminowe, w tym:
Kredyty i pozyczki R R
od jednostek powiazanych 287 287
Kredyty i pozyczki 14701 60085 -45384 76%
od jednostek pozostatych
Zobowiazania 50253 11530 38723 336%
krotkoterminowe, w tym:
Kredyty i pozyczki B ~ _
od jednostek powiazanych
Kredyty i pozyczki 50079 10451 39628 379%

od jednostek pozostatych

Pasywa razem 851398 769 683

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Sp. z 0.0.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2021. 21



Suma aktywow na koniec 2021 roku wyniosta 851.398 tys. zt wobec 769 683 tys. zt na koniec 2020 roku. Najistotniejszy wzrost
odnotowano w pozycji udziaty wyceniane metoda praw wiasnosci do 721.939 tys. zt na koniec 2021 roku wobec 602.356 tys. zt
na koniec 2020 roku.

Wozrost w 2021 roku zwigzany jest przede wszystkim z rozwojem Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

W 2021 roku nastapit spadek zobowigzan dtugoterminowych do poziomu 15.350 tys. zt wobec 60.085 tys. zt na koniec 2020 roku,
przy jednoczesnym wzroscie zobowiazan krétkoterminowych do poziomu 50.253 tys. zt na koniec 2021 roku wobec 11.530 tys. zt

na koniec roku 2020, co wynika z terminu zapadalnosci otrzymanych pozyczek finansujacych dziatalnos¢ Spotki.

Rok zakoriczony dnia Zmiana

Rachunek Zyskoéw i Strat

31 grudnia 2021 31 grudnia 2020 roku [w tys. 1]

Wycena udziatéw metoda

- 87021 231370 -144 348 -62%
praw wtasnosci
Zysk ze sprzedazy
udzw§+owspo+ek zaleznych, . 13089 13089 100%
wspotkontrolowanych
i stowarzyszonych
Pozostate przychody -6.325 -659 -5 666 860%
(koszty) operacyjne
Pozostate przychody 7963 709 867 19%
(koszty) finansowe
Zysk brutto 88659 250896 -162 237 -65%
Podatek dochodowy 322 3782 -3460 -91%

Zysk netto 247 114 -158777

Zysk netto w 2021 roku wynidst 88 337 tys. zt wobec 247 114 tys. zt w 2020 roku. Istotng pozycje stanowi przychdéd z tytu-
tu wyceny metoda praw wtasnosci udziatow w jednostkach zaleznych i wspodtkontrolowanych, ktérej wzrost jest zwykle bez-
posrednio skorelowany z zyskami poszczegdinych spdtek zaleznych z tytutu wyceny badz sprzedazy nieruchomosci inwesty-
cyjnych. W 2021 roku znaczaco nizsza wycena wynika z pierwszej publicznej emisji akcji spotki zaleznej Cavatina Holding S.A.

i przypisaniu czesci zyskéw oraz aktywow netto jej grupy kapitatowej do udziatowcdw mniejszosciowych.

Rok zakoriczony dnia Zmiana

Przeptywy pieniezne

31 grudnia 2021 31 grudnia 2020 roku [w tys. zi]

Przeptywy pieniezne

; L - -3493 -11834 8340 -70%
z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy pieniezne

; J . 36563 -14427 50989 -353%
z dziatalnosci inwestycyjnej

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Sp. z o.0.
22 oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021.



Rok zakonczony dnia Zmiana

Przeptywy pienigezne

31 grudnia 2021 31 grudnia 2020 roku [w tys. z1]

Przeptywy pieniezne

: . . -36279 31143 -67422 -216%
z dziatalnosci finansowe;j

Razem przeptywy

pieniezne

Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej na koniec 2021 roku wyniosty (-)3.493 tys. zt. Najistotniejszg pozycja,
ktéra korygowata zysk brutto to korekta z tytutu udziatu w zyskach jednostek zaleznych i wspétkontrolowanych wycenianych
metodg praw wtasnosci w kwocie (- ) 82.374 tys. zt.

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej na koniec 2021 roku wyniosty 36.563 tys. zt. Na saldo wptynety
gtéwnie sptaty pozyczek od jednostek powiazanych.

Przeptywy Srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej na koniec 2021 roku wyniosty (-)36.279 tys. zt i dotyczyty gtowne
wyptywow z tytutu sptaty pozyczek i kredytéw oraz odsetek od nich.

Stan Srodkéw pienieznych na koniec 2021 roku wyniést 2.803 tys. zt.

Wybrane wskazniki finansowe Spétki Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2021 roku oraz 31 grudnia
2020 roku.

Rok zakonczony dnia

Wskazniki rentownosci
31 grudnia 2021 roku 31 grudnia 2020 roku

ggétownosc kapitatow wtasnych 2ysk netto / kapitat whasny 11% 35%

Rentownosc¢ aktywow ogotem ROA zysk netto / aktywa ogdtem 10% 32%

Nizszy poziom wskaznikéw rentownosci ROE i ROA w 2021 roku wynika z pierwszej publicznej emisji akcji spotki zaleznej Cavatina Holding S.A. i przypisa-
niu czesci zyskow i aktywow netto jej grupy kapitatowej do udziatowcodw mniejszosciowych.

zakoniczony dnia

Wskazniki finansowania

31 grudnia 2021 roku 31 grudnia 2020 roku

suma zobowigzan dtugo i krétkoter-

Stopa zadtuzenia : . 8% 9%
minowych / suma pasywow

Pokrycie majatku trwatego kapita- kapitat wtasny / aktywa trwate 93% 92%

tem wtasnym

Trwatos¢ struktury finansowania kapitat whasny + zobowiazania dtu- 94% 98%

goterminowe / suma pasywow

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Sp. z 0.0.
oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2021. 23



VI.ZATRUDNIENIE W GRUPIE KAPITALOWEJ CAVATINASP.ZO.0.

Przecietne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. w 2021 roku wyniosto blisko 80 osdb.

VII. OPIS ISTOTNYCH ZDARZEN DLA DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ CAVATINA SP. Z 0.0. ORAZ ZNACZACYCH UMOW
ZAWARTYCHW 2021 ROKU

W okresie od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku Grupa Kapitatowa Cavatina Sp. z o. 0. przeprowadzita

m. in. ponizsze operacje / transakacje:

DEBIUT SPOtKI ZALEZNEJ CAVATINA HOLDING S.A. NA RYNKU GEOWNYM WARSZAWSKIEJ GIEEDY PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH
W dniu 23 lipca 2021 roku Cavatina Holding S.A. zadebiutowata na Gtéwnym Rynku Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie. Wartos¢ oferty wyniosta 187,5 min zt. Do inwestoréw indywidualnych trafito 907 440 akcji, natomiast
do inwestoréw instytucjonalnych 6.592.560 oferowanych papierdw. Z dniem 11 sierpnia 2021 roku do obrotu gietdowego
na rynku podstawowym zostato wprowadzonych 17.398.198 akgji serii A'i 7.500.000 akgji serii B. Akcje zostaty zarejestro-
wane w KDPW ioznaczone kodem ISIN ,PLCVTNHO0040". Akcje serii Ai B Spotki notowane sg w systemie notowan ciggtych
pod oznaczeniem ,CAV” i skrécona nazwa ,CAVATINA”. Po uwzglednieni kosztow emisji, Spdtka pozyskata ponad 181,5 min zt
wptywdw, ktére zostaty przeznaczone na udzielenie przez Emitenta pozyczek do spotek celowych. Spétki celowe otrzymane
Srodki wydatkowaty na finansowanie naktadow inwestycyjnych zwiazanych z poszczegdlnymi projektami, w tym m.in. 85 min
zt przeznaczono w dniu 10 sierpnia na sfinansowanie zakupu nieruchomosci gruntowych we Wroctawiu, na ktorych realizo-

wane sg obecnie projekty Quorum A oraz Quorum B.

EMISJA OBLIGACJISERII F
W dniu 30 marca 2021 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Cavatina Holding S.A. podjeto uchwa-
te w sprawie emisji 23.196 obligacji na okaziciela serii F. W dniu 31 marca 2021 roku spétka dokonata przydziatu 13.796
obligacji serii F na rzecz wybranych inwestordw instytucjonalnych. Termin wykupu obligacji przypada w dniu 31 marca 2024

roku.

EMISJA OBLIGACJI SERII E1
W dniu 27 maja 2021 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki Cavatina Holding S.A. podjeto uchwate
w przedmiocie emisji obligacji serii E1. Ponadto Zarzad Cavatina Holding S.A. podjat w dniu 15 czerwca 2021 roku uchwate
w przedmiocie wstepnej alokacji obligacji na okaziciela serii E1 - kwota zapisdw wyniosta 20.500 tys. zt. Termin ostatecznego
wykupu obligacji przypada na dzien 22 grudnia 2024 roku. Obligacje serii E1 zostaty dopuszczone do alternatywnego syste-

mu obrotu i poczawszy od dnia 29 czerwca 2021 roku sa notowane na rynku Catalyst.

EMISJA OBLIGACIJISERII F1
W dniu 19 listopada 2021 roku Zarzad spoétki Cavatina Holding S.A. podjat uchwate w sprawie emisji 56.120 obligacji
na okaziciela serii F1 o tacznej wartosci nominalnej 56.120 tys. zt. W dniu 19 listopada 2021 roku dokonano przydziatu obli-
gacji serii F1 na rzecz wybranych inwestoréw instytucjonalnych. Termin wykupu obligacji przypada w dniu 19 listopada 2024

roku.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Sp. z o.0.
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PROGRAM PUBLICZNEJ EMISJI OBLIGACJI
W dniu 21 wrzesnia 2021 roku Zarzad spoétki Cavatina Holding S.A. podjat uchwate o ustanowieniu w spétce programu emisji
obligacji (,Program”), w ramach ktérego spoétka bedzie uprawniona do emitowania, w jednej lub wielu seriach, obligacji o tacz-
nej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 200 min zt. W dniu 11 stycznia 2022 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwier-
dzita prospekt emisyjny na podstawie ktorego zostanie przeprowadzona emisja obligacji w ramach Programu. W dniu 10
lutego 2022 roku Zarzad spoétki podjat uchwate o emisji do 50.000 zabezpieczonych, oprocentowanych, obligacji zwyktych
na okaziciela serii P2022A o tacznej wartosci nominalnej do 50 min zt z terminem ich wykupu wynoszacym 3 lata i 6 miesiecy
od dnia emisji obligacji. W dniu 3 marca 2022 roku Zarzad spétki podjat uchwate o warunkowym przydziale 40 695 zabez-
pieczonych, oprocentowanych, obligacji zwyktych na okaziciela serii P2022A o tacznej wartosci nominalnej 40 695 000 Zt.
Zgodnie z uchwata nr 229/2022 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”) z dnia 9 marca 2022
roku, pierwszy dzien notowania wyemitowanych przez Spétke obligacji zwyktych na okaziciela serii P2022A na rynku regulo-

wanym prowadzonym przez GPW zostat ustalony na dziert 11 marca 2022 roku.

PROGRAM EMISJI OBLIGACIJI
W dniu 23 grudnia 2021 roku spdtka Cavatina Holding S.A ustanowita program emisji do kwoty 200 min zt wyemitowa-
nych oraz niewykupionych obligacji, ktory bedzie organizowany przez Santander Bank Polska S.A. oraz Powszechng Kase
Oszczednosci Bank Polski S.A. (,Program”) oraz zawart stosowng umowe programowa. Obligacje beda oferowane w trybie
oferty publicznej niewymagajacej sporzadzenia prospektu w rozumieniu Rozporzadzenia 2017/1129, ani memorandum
informacyjnego w rozumieniu Ustawy o Ofercie. Obligacje moga zosta¢ wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie

obrotu organizowanym przez Gietde Papierow Wartosciowych z siedziba w Warszawie.

KREDYT INWESTYCYJNY - BUDYNEK PALIO OFFICE A
W dniu 15 stycznia 2021 roku spotka zalezna Cavatina SPV 8 Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie zawarta z Bankiem Gospodar-
stwa Krajowego z siedziba w Warszawie umowe kredytu zwiazang z przedsiewzieciem inwestycyjnym w postaci budynku
biurowego Palio Office Aw Gdansku przy ul. Jana z Kolna. Maksymalna wartos¢ udzielonego kredytu to 86 045 tys. zt, jednak
nie wiecej niz 65,00% catkowitych kosztéw Projektu okreslonych w budzecie jego realizacji. Termin ostatecznej sptaty kredy-
tu przypada nadzien 20 grudnia 2036 roku. Umowa objety jest réwniez kredyt odnawialny na pokrycie VAT od ponoszonych
wydatkéw inwestycyjnych w maksymalnej kwocie 19 000 tys. zt. Termin ostatecznej sptaty kredytu na pokrycie VAT przypada

na 20 czerwca 2023 roku.

KREDYT ZACIAGNIETY PRZEZ CAVATINA HOLDING S.A.
W dniu 11 marca 2021 roku Cavatina Holding S.A. z siedzibg w Krakowie zawarta z bankiem AION S.A., spdtka akcyjng
(société anonyme), z siedzibg pod adresem Rue de la Loi, 34-1040 Bruksela umowe kredytu na maksymalng kwote 13 250
tys. EUR. Srodki zostaty przeznaczone na dziatalno$¢ biezaca Spétki Cavatina Holding S.A. Termin ostatecznej sptaty kredytu

przypada na dzien 11 marca 2028 roku.

UMOWA POZYCZKI - BUDYNEK QUORUM D
W dniu 13 grudnia 2021 roku spétka zalezna Emitenta, tj. Cavatina SPV 12 Sp. z o. o. (pozyczkobiorca) zawarta z PZU
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych BIS 1 (pozyczkodawca) umowe pozyczki, ktérej celem jest finan-
sowanie budowy budynku biurowego ,Quorum Office Park - budynek D" w tacznej kwocie nieprzekraczajacej nizszej z po-
danych kwot: (i) 116.800 tys. zt i (i) 70% maksymalnych kosztéw projektu Quorum Office Park - budynek D, ktore wynosza
166.924 tys. zt. Dniem ostatecznej sptaty Pozyczki jest dzier przypadajacy na 36 miesiecy po dacie uruchomienia pierwszej
transzy pozyczki na podstawie Umowy, jednak nie pdzniej niz 30 stycznia 2025 roku, z zastrzezeniem iz termin ten moze ulec
przesunieciu o kolejne 12 miesiecy, jezeli Pozyczkobiorca, w terminie nie pdZniejszym niz 30 dni 95 kalendarzowych przed

dniem ostatecznej sptaty, ztozy Pozyczkodawcy wniosek o przesuniecie dnia ostatecznej sptaty o ww. okres.
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UMOWA KREDYTU WIELOPRODUKTOWEGO - BUDYNEK GOP AiGOPC
W dniu 15 grudnia 2021 roku spotki zalezne Cavatina SPV 7 Sp. z 0. o. z siedzibg w Krakowie oraz CAVATINA SPV 11
Sp. z 0. 0. z siedzibg w Krakowie (fagcznie kredytobiorcy) zawarty z BERLIN HYP AG z siedzibg w Berlinie, Niemcy oraz
Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie (tacznie kredytodawcy) umowe kredytu wieloproduktowego obej-
mujacego kredyt budowlano - inwestycyjny i kredyt na finansowanie naleznosci z tytutu podatku VAT, w celu realizacji przed-
siewziecia inwestycyjnego w postaci budynkéw biurowo - ustugowych Global Office Park (,GOP”) budynek A i C w Katowi-
cach, zgodnie z ktéra kredytodawcy maja udzieli¢ nieodnawialnego kredytu budowlanego w maksymalnej wysokosci rownej
nizszej sposrod nastepujacych wartosci:(i) 82.000 tys. EUR i (i) 61,5% tacznych zabudzetowanych kosztow projektu Global
Office Park Ai C w Katowicach, ktore maksymalnie wynosza 135.803 tys. EUR lub (iii) 65% tacznej wartosci rynkowej nieru-
chomosci zrealizowanej w ramach projektu Global Office Park A C w Katowicach.

WYDANIE AKCJI W RAMACH WARUNKOWEGO PODWYZSZENIA KAPITALU ZAKEADOWEGO

CAVATINA HOLDING S.A.
W 2021 roku zrealizowano warunki do wydania 527 836 akcji w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki (,Akcje serii C”) zgodnie z uchwatg nr 4 NWZA spétki Cavatina Holding S.A. z dnia 14 czerwca 2021 roku. Akcje serii C

obejmowane sa przez uczestnikow funkcjonujacego w Spotce programu motywacyjnego.

KREDYTY | POZYCZKI POZYSKANE NA ROZWOJ PROJEKTOW MIESZKAN NA WYNAJEM

W dniu 26 maja 2021 roku spétka ReCap SPV 1 Sp. z 0.0. zawarta jako pozyczkobiorca umowe pozyczki ze spétka niepowia-
zang na kwote 10 000 000 USD. Srodki z pozyczki zostaty wykorzystane na refinansowanie kosztéw nabycia nieruchomosci
we Wroctawiu, na ktorej realizowany jest projekt Quorum.

W dniu 15 wrzesnia 2021 roku spotka ReCap SPV 4 Sp. z 0.0. zawarta jako kredytobiorca umowe kredytu inwestycyjnego
z ABS Bankiem Spotdzielczym na kwote 24 000 000 zt. Srodki z kredytu zostaty wykorzystane na sfinansowanie zakupu nie-
ruchomosci w todzi, na ktérej realizowany jest projekt Tuwima.

W dniu 3 grudnia 2021 roku spodtki ReCap SPV 1 Sp. z 0.0. oraz ReCap SPV 2 Sp. z 0.0. zawarty jako kredytobiorcy umowe
kredytu budowlanego i inwestycyjnego oraz kredytu obrotowego VAT z bankiem Pekao S.A. Spétka ReCap SPV 1 Sp. z 0.0. po-
zyskata kredyt inwestycyjny w kwocie 83 800 000 zt oraz kredyt VAT w kwocie 9 620 000 zt, natomiast spétka ReCap SPV 2
Sp. z 0.0. pozyskata kredyt inwestycyjny w kwocie 62 500 000 zt oraz kredyt VAT w kwocie 7 150 000 zt. Do dnia zatwier-

dzenia niniejszego sprawozdania zadna kwota nie zostata jeszcze wyptacona z limitow dostepnych w ramach powyzszych

kredytow.
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VIII. ISTOTNE ZDARZENIA 1 UMOWY PO DACIE BILANSOWEJ

W dniu 5 stycznia 2022 roku zostat uruchomiony kredyt dotyczacy refinansowania podatku VAT od zakupu nieruchomosci
na maksymalna kwote 4.600 tys. zt udzielony przez mBank S.A. na rzecz spotki zaleznej Cavatina SPV 24 Sp. z 0.0. Umowa

zostata podpisana 29 grudnia 2021 roku. Kredyt zostat w catosci sptacony w dniu 2 marca 2022 roku.

W dniu 11 stycznia 2022 roku spotka zalezna Cavatina SPV 25 Sp. z 0.0. zawarta z mBank S.A. umowe kredytu zwigzang
z refinansowaniem podatku VAT od zakupu nieruchomosci na maksymalng kwote 6.900 tys. zt. Kredyt zostat w catosci
sptacony w dniu 8 kwietnia 2022 roku.

W dniu 13 stycznia 2022 roku spétka zalezna Cavatina SPV 25 Sp. z 0.0. zawarta umowe zakupu nieruchomosci w Katowicach
za taczna kwote 30 miIn zt netto. Na nieruchomosci realizowana bedzie inwestycja polegajaca na budowie kompleksu biuro-

wo-ustugowego.

W dniu 20 stycznia 2022 roku Cavatina SPV 17 Sp. z 0.0. zawarta z mBank S.A. umowe kredytu zwiazana z finansowaniem
podatku VAT od zakupu nieruchomosci na maksymalna kwote 14.950 tys. zt. Finansowanie nastapito w zwiazku z wewnatrz-
grupowa sprzedaza ww. gruntu pomiedzy spotkami z Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. Kredyt zostat w catosci sptacony
w dniu 8 kwietnia 2022 roku.

W dniu 25 stycznia 2022 roku dokonano wydania 527.836 akcji w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowe-
go spotki Cavatina Holding S.A. (,Akcje serii C”) zgodnie z uchwata nr 4 NWZ Cavatina Holding S.A. z dnia 14 czerwca 2021
roku. Akcje serii C obejmowane sg przez uczestnikow funkcjonujacego w Cavatina Holding S.A. programu motywacyjnego.
Kazda Akcja serii C uprawnia do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Przez okres 12 miesiecy od dnia zapisania Akgji

serii C narachunku papieréow wartosciowych uczestnika programu motywacyjnego nie moze on rozporzadzac Akcjami serii C.

W dniu 28 stycznia 2022 roku spétka zalezna Tischnera Office Sp. z 0.0. zawarta z Norddeutsche Landesbank - Girozentrale
z siedziba w Hanover, Niemcy umowe kredytu zwigzang z refinansowaniem budynku biurowego Tischnera Office w Krako-
wie. Maksymalna kwota kredytu to 50.000 tys. EUR. Finansowanie zostato przeznaczone czesciowo na sptate posiadanego

zadtuzenia w Alior Banku S.A. na kwote 34.222 tys. EUR. Termin ostatecznej sptaty kredytu przypada na 4 lutego 2027 roku.

W dniach 4 lutego oraz 7 kwietnia 2022 roku zostata czesciowo uruchomiona pozyczka w tacznej kwocie 46.968 tys. zt
zawarta w dniu 13 grudnia 2021 roku przez spétke zalezng Cavatina SPV 12 Sp. z 0.0.z PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknig-
ty Aktywow Niepublicznych BIS 1 na maksymalna kwote 116.800 tys. zt, ktérej celem jest finansowanie lub refinansowanie

kosztéw projektu potozonego we Wroctawiu. Termin sptaty przypada na dzier 30 stycznia 2025 roku.

W dniu 10 lutego 2022 roku Zarzad Cavatiny Holding S.A. podjat uchwate o emisji, do 50.000 zabezpieczonych, oprocen-
towanych, obligacji zwyktych na okaziciela serii P2022A o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda i tacznej wartosci nominalnej
do 50.000 tys. zt, z terminem ich wykupu wynoszacym 3 lata i 6 miesiecy od dnia ich emisji. Zapisy na obligacje trwaty od 25
lutego 2022 roku. W dniu 3 marca 2022 roku Zarzad Cavatiny Holding S.A. podjat uchwate o warunkowym przydziale 40.695
zabezpieczonych, oprocentowanych, obligacji zwyktych na okaziciela serii P2022A o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda
i tacznej wartosci nominalnej 40.695 tys. zt. Zgodnie z uchwata nr 229/2022 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych

w Warszawie S.A. zdnia 9 marca 2022 roku, pierwszy dzien notowania zostat ustalony na dzien 11 marca 2022 roku.

W dniu 14 lutego 2022 roku spodtka zalezna Cavatina SPV 12 Sp. z 0.0. zawarta z mBank S.A. umowe kredytu zwigzang z finan-
sowaniem podatku VAT na maksymalng kwote 8.816 tys. zt. Kredyt zostat w catosci sptacony w dniu 19 kwietnia 2022 roku.
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W dniu 16 lutego 2022 roku spétka zalezna Cavatina SPV 2 Sp. z 0.0. zawarta z mBank S.A. umowe kredytu zwiazang z finan-
sowaniem podatku VAT od zakupu nieruchomosci na maksymalng kwote 10.005 tys. zt. Termin ostatecznej sptaty kredytu

przypada na 28 lutego 2023 roku.

W dniu 23 lutego 2022 roku spdtka zalezna Cavatina SPV 9 Sp. z 0.0. zawarta z mBank S.A. z siedziba w Warszawie umowe
kredytu zwigzang z finansowaniem podatku VAT od zakupu nieruchomosci na maksymalna kwote 4.715 tys. zt. Finansowanie
nastapito w zwigzku z wewnatrzgrupowa sprzedaza ww. gruntu pomiedzy spdtkami z Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0,

Termin ostatecznej sptaty kredytu przypada na 30 grudnia 2022 roku.

W dniu 2 marca 2022 roku spotka zalezna Cavatina SPV 24 Sp. z 0.0. zawarta umowe pozyczki na refinansowanie zakupu

nieruchomosci potozonej w Katowicach na kwote 3.061 tys. EUR. Termin sptaty przypada na dzier 9 marca 2023 roku.

W dniu 16 marca 2022 roku spotka zalezna Cavatina SPV 2 Sp. z 0.0. zawarta umowe zakupu nieruchomosci w Krakowie
za taczna kwote 48,5 min zt netto. Na nieruchomosci realizowana bedzie inwestycja polegajaca na budowie budynku biuro-

wo-ustugowego.

W dniu 30 marca 2022 roku spétka zalezna Cavatina SPV 12 Sp. z 0.0. zawarta z mBank S.A. umowe kredytu zwigzang z finan-
sowaniem oraz refinansowaniem podatku VAT w formie kredytu odnawialnego na maksymalna kwote 4.613 tys. zt. Termin

ostatecznej sptaty kredytu przypada na 30 grudnia 2022 roku.

Wdniu 14kwietnia2022roku,pouzyskaniuzgody NadzwyczajnegoWalnego ZgromadzeniaAkcjonariuszy Spotki,zarzad spotki
zaleznej Resi Capital S.A. podjat uchwate w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji zwyktych wtranszach oznaczonych
odpowiedniokolejnymiliteramialfabetu, owartoscinominalnejjednejobligacji 1 000 zt, po cenie emisyjnejjednej obligacji row-
nej 987 zt.tacznamaksymalnaliczbaobligacjiemitowanychwramach programuwynosi¢ bedzie 65000 sztuk otacznejwartosci
nominalnej wszystkich transz obligacji nie wyzszej niz 65 000 000 zt. W ramach pierwszej transzy serii A spétka wyemitowata
w dniu 14 kwietnia 2022 roku 5 000 obligacji. Termin wykupu obligacji zostat okreslony na 4 (cztery) lata od dnia emisji

obligacji pierwszej transzy. Celem emisji jest udzielenie pozyczek spétkom zaleznym na sfinansowanie kosztéw realizowa-

nych przez nie inwestycji.

W dniu 26 kwietnia 2022 roku Zarzad spoétki zaleznej od Cavatina sp. z 0.0., Cavatina Holding S.A. podjat uchwate w przed-
miocie emisji zwyktych zabezpieczonych obligacji na okaziciela z oprocentowaniem zmiennym serii EURO1. W dniu 16 maja
2022 roku Zarzad spotki Cavatina Holding S.A. podjat uchwate o wstepnej alokacji 25 000 obligacji na okaziciela serii EURO1
owartosci nominalnej 100 euro kazda itgcznej wartosci nominalnej 2 500 tys. EUR. W ramach emisji wyemitowanych zostato
25 000 obligacji o tacznej wartosci nominalnej 2 500 tys. EUR, termin wykupu serii EURO1 przypada na dzien 19 listopada
2025 roku. Spotka Cavatina Holding S.A zamierza wprowadzi¢ obligacje na rynek ASO Catalyst.

W dniu 29 kwietnia 2022 roku spotka zalezna od Cavatina Holding S.A. tj. Cavatina SPV 2 Sp. z 0.0. zawarta umowe pozyczki
7 jednostka niepowiazang na kwote 5 155 tys. EUR z oprocentowaniem statym oraz 6 000 tys. PLN z oprocentowaniem
zmiennym. Data sptaty pozyczki przypada na dzien 15 stycznia 2023 roku.

W dniu 29 kwietnia 2022 roku spotki zalezne Cavatina SPV 19 Sp. z 0.0. wraz ze spotkg Cavatina SPV 2 Sp. z 0.0. zawarty
porozumienie w kwestii sptaty dotychczasowej pozyczki Cavatina SPV 19 Sp. z 0.0. od podmiotu niepowigzanego, na bazie
ktérego kwota kapitatu w wysokosci 5 155 tys. EUR zostata zaptacona przez Cavatina SPV 19 Sp. z 0.0. (przy wykorzystaniu

Srodkow pozyskanych z pozyczki, o ktdrej mowa powyzej).
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13 maja 2022 roku spotki zalezne Cavatina SPV 5 Sp. z 0.0. oraz Cavatina SPV 19 Sp. z 0.0. zawarty z Erste Group Bank AG
z siedziba w Wiedniu oraz z Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG z siedzibg w Wiedniu umowy kredytu, zwia-
zanego z refinansowaniem i finansowaniem inwestycji w postaci budowy budynkéw biurowych Ocean Office A oraz Ocean
Office B. Maksymalna kwota srodkéw udostepnianych w ramach umowy wynosi tacznie 10 min PLN (kredyt VAT) oraz 70 min
EUR (kredyt inwestycyjny i budowlany). Termin ostatecznej sptaty kredytu VAT przypada na 30 czerwca 2025 roku, kredytu
inwestycyjnego 13 maja 2029 roku.

IX. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU GRUPY
CAVATINASP.ZO.0.

W biezacym roku obrotowym w Grupie Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. nie prowadzono przedsiewziec o charakterze badawczo

rozwojowym. Grupa Kapitatowa Cavatina Sp. z 0.0. nie prowadzi dziatalnosci w zakresie badan i rozwoju.

X.OPIS ZAGROZEN | CZYNNIKOW RYZYKA

Grupa Kapitatowa Cavatina Sp. z 0.0. w trakcie swojej dziatalnosci identyfikuje nastepujace czynniki ryzyka oraz zagrozenia:

RYZYKA DOTYCZACE DZIALALNOSCI GRUPY ZWIAZANE Z PANDEMIA COVID-19

Trwajaca pandemia COVID-19 spowodowata szereg zmian w otoczeniu gospodarczym Spoétki i Grupy. Czes¢ z tych zmian
wptywa lub moze w przysztosci wptywac na sytuacje Spotki lub Grupy: (i) operacyjna, np. na sposdb organizacji pracy,
kontaktéw z podwykonawcami,dostawcamiinajemcamiorazdostepnosciceny zasobdw, oraz (ii) strategiczng, wszczegdlnosci

w zakresie ksztattowania popytu i podazy na rynku biurowych nieruchomosci komercyjnych.

Ponizej przedstawiono ryzyka zwigzane z trwajaca pandemia COVID-19 zidentyfikowane przez Spotke i Grupe na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego. Zapoznajac sie zich trescig i probujac oceni¢ mozliwy wptyw pandemii
COVID-19 na przyszta dziatalnos¢ Spdétki i Grupy nalezy mie¢ na uwadze, ze ze wzgledu na nieprzewidywalnos$¢ rozwoju
pandemii COVID-19 i jej konsekwencji, po dniu publikacji raportu za rok 2021 moga sie pojawic¢ oraz zmaterializowac ryzyka

nieopisane ponizej, uznane przez Spétke za nieistotne lub nieidentyfikowane przez Spotke i Grupe.

1. Ze wzgledu na trwajaca pandemie COVID-19 rosnie zainteresowanie praca w trybie zdalnym, co niesie ryzyko
zahamowania tempa wzrostu lub obnizenia popytu na powierzchnie biurowe w Polsce oraz ograniczenia popytu
na powierzchnie ustugowe zlokalizowane w obiektach biurowych. Trwajaca od marca 2020 roku pandemia COVID-19
wymusita na podmiotach gospodarczych znaczne reorganizacje sposobu wykonywania pracy. W przypadku podmiotow,
ktorych personel wykonuje przede wszystkim prace biurowa, gtdwnym przejawem zmian stata sie mozliwos¢ wykony-
wania pracy w trybie zdalnym (ang. Work From Home, WFH), tj. bez fizycznej obecnosci pracownika w miejscu pracy.
Ze wzgledu na pewne korzysci wynikajace ze Swiadczenia pracy w trybie zdalnym, m.in. wyzsza elastycznos$¢ czasu pra-
cy i brak koniecznosci poswiecania czasu na dojazd do miejsca pracy, istnieje prawdopodobienstwo, ze po zakoncze-
niu pandemii COVID-19 czes¢ pracownikow bedzie oczekiwata przynajmniej czesciowego utrzymania zdalnego trybu
Swiadczenia pracy. Pewne korzysci wynikajace ze sSwiadczenia pracy w trybie zdalnym osiggaja rowniez pracodawcy,
analeza do nich m.in. nizsze koszty dziatalnosci ze wzgledu na mozliwe renegocjacje kwot czynszéw oraz obnizenie optat
za media, optat eksploatacyjnych, kosztéw sprzetu biurowego. Nie mozna zatem wykluczy¢, ze réwniez pracodaw-
cy beda dazyli do przynajmniej czesciowego utrzymania zdalnego trybu Swiadczenia pracy. Jednoczesnie ze wzgledu
na wady wiazace sie z trybem zdalnym, m.in. ograniczone interakcje miedzy pracownikami, mogace przetozyc¢ sie nega-
tywnie na przeptyw wiedzy oraz innowacyjnos¢, produktywnosé, szkolenie nowych pracownikéw i kulture korporacyjna,
akceptowalny wymiar pracy zdalnej bedzie przez kazdego pracodawce ustalany indywidualnie. Majac na uwadze powyz-
sze, jak rowniez inne zmiany zachodzace na rynku pracy, np. stopniowe odwracanie trendu zageszczania stanowisk pra-

cy oraz rotacyjnego wykorzystywania stanowisk (tzw. hot-desk), ocena wptywu pandemii COVID-19 na przyszty popyt
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na powierzchnie biurowe nie jest jednoznaczna. Grupa ocenia istotnos¢ ryzyka jako $rednia a prawdopodobienstwo jego
wystapienia rowniez jako srednie. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki CavatinaHolding S.A. oraz GrupyKapita-
towej CavatinaHolding S.A.

Trwajaca pandemia COVID-19 moze wywiera¢ negatywne skutki na koszty poszczegélnych projektéw. Trwaja-
ca pandemia COVID-19 jest przyczyna wzrostéw cen wiekszosci materiatéw budowlanych i wykonczeniowych oraz
komponentéw niezbednych dla budowy instalacji w nowych obiektach. Wzrosty wynikajg z ograniczen surowcowych,
zaktocen tancuchow dostaw oraz zwiekszania stanu zapasow przez wiele przedsiebiorstw do poziomdw istotnie wyz-
szych, niz wczesniejsze, a zatem ma miejsce jednoczesne ograniczanie podazy i zwiekszanie popytu. W roku 2021 Grupa
odnotowata wzrosty cen wybranych grup materiatow budowlanych i wykonczeniowych oraz komponentéw niezbednych
dla budowy instalacji w nowych obiektach. Grupa ocenia istotnosc¢ ryzyka jako sredniag a prawdopodobienstwo jego wy-

stapienia réwniez jako srednie.
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Liczacy kilka lat planowany okres realizacji kazdego z projektéw oraz mozliwos¢ jego wydtuzenia z racji wystapienia
okolicznosci nieznanych podczas planowania harmonogramu projektu powoduja samoistnie wzrost ryzyka zwro-
tu zainwestowanych $srodkéw. Zgodnie z przyjetym modelem biznesowym Grupa prowadzi réwnolegle dziatalnosci:
(i) deweloperska, obejmujaca rowniez petnienie funkcji generalnego wykonawecy, oraz (ii) inwestycyjna, z ktorych kaz-
da charakteryzuje sie koniecznoscia angazowania znacznych srodkéw oraz dtugim okresem zwrotu z inwestycji. Jest
to cecha odrézniajaca Grupe od wiekszosci podmiotéw 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. Ze wzgledu na opisana specyfi-
ke 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. W dacie niniejszego Sprawoz-
dania wiekszos¢ projektow realizowanych przez Grupe znajdowata sie w réznych fazach realizacji lub w przygotowaniu.
Okres realizacji kazdego z projektdw, od podjecia pierwszych zobowiazan finansowych do uzyskania wptywdw z najmu
i ze sprzedazy projektu, wynosi kilka lat, a w jego trakcie nie sg generowane istotne wptywy, co naturalnie przektada sie
na wzrost ryzyka w stosunku do projektow i przedsiewzie¢ krétkoterminowych. Opdznienie komercjalizacji lub sprze-
dazy projektu wobec pierwotnie przyjetego harmonogramu, a tym samym wydtuzenie okresu realizacji projektu, moga
dodatkowo wptynac na odsuniecie w czasie zwrotu srodkéw z inwestycji, a w skrajnych przypadkach spowodowac utrate
czesci lub catosci zainwestowanych srodkow. Wydtuzenie okresu realizacji projektu poza ramy okreslone pierwotnym
harmonogramem powoduje wzrost ryzyka btedéw w odniesieniu do szacunkdéw kosztéw oraz przysztych przychodow
z projektu.Koszty projektu moga ulegac zmianie wskutek wielu czynnikéw, do ktérych naleza w szczegdlinosci wzrost cen
materiatow budowlanych i wykonczeniowych, brak dostepnosci podwykonawcow, wzrost oczekiwan cenowych za ustu-
gi ze strony podwykonawcéw, niewykonanie prac przez podwykonawcéw w uzgodnionych terminach i w uzgodnionej
jakosci. Kazdy z wymienionych czynnikéw, jak réwniez zmiany w otoczeniu, w szczegélnosci spadek popytu lub wzrost
podazy powierzchni biurowych, moga przetozy¢ sie na wzrost kosztow lub ograniczenie przychoddw, a w konsekwencji
na ograniczenie odzyskiwalnosci srodkéw zainwestowanych w projekt i wynikajace stad pogorszenie ptynnosci. Grupa
ocenia istotnosc ryzyka jako srednia a prawdopodobieristwo jego wystapienia réwniez jako srednie.

Szacunki oczekiwanych stép kapitalizacji i wptywow z najmu moga okazac sie nieprawidtowe, co moze wptynaé
negatywnie na wartos¢ godziwa wybranych projektéw, przychody i ptynno$é Spoétki i Grupy. Model dziatalnosci
Grupy przewiduje generowanie przychoddw z najmu oraz rozpoznawanie wyniku z wyceny i sprzedazy ukonczonych
i skomercjalizowanych projektow, bedacych aktywami o niskim poziomie ptynnosci, ktérych sprzedaz stanowi dtugo-
trwaty i ztozony proces. Pomiedzy rozpoczeciem inwestycji a terminami komercjalizacji, wyceny, sprzedazy i wptywu
Srodkow stanowigcych zaptate ceny, pomimo ich zgodnosci z przyjetym harmonogramem, moga ulec pogorszeniu wa-
runki rynkowe, w szczegdlnosci moga wystapic: (i) wzrost podazy konkurencyjnych powierzchni biurowych do wynajmu,

(ii) spadek popytu na najem powierzchni biurowych, (iii) ostabienie zainteresowania ze strony inwestoréw nabywajacych
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nieruchomosci, (iv) zmiany wysokosci czynszow, (v) zmiany oczekiwanych stép kapitalizacji, przektadajace sie - kazde
z osobna lub w réznych kombinacjach - na zmiane wartosci godziwej projektu lub wartosci wptywow srodkéw z wynaj-
mu lub sprzedazy. Zatozenia dotyczace wartosci ww. zmiennych przyjmowane przed rozpoczeciem projektu oraz mody-
fikowane w jego trakcie, stanowigce podstawe dokonywanych wycen, mogg zatem okazac sie nieprawidtowe, co moze
wptynacé na réznice pomiedzy wartosciami planowanych i faktycznych wptywow srodkow ze sprzedazy. Wartosci ww.
zmiennych Grupa przyjmuje opierajac sie m.in. na danych zawartych w wycenach realizowanych inwestycji, sporzadza-
nych przez podmioty zewnetrzne, dostepnych opracowaniach branzowych oraz doswiadczeniach swoich menedzerow.
Grupa oceniaistotnosc ryzyka jako srednig a prawdopodobienstwo jego wystgpienia réwniez jako srednie.

3. Ze wzgledu na wysoka jednostkowg wartos¢ sprzedazy kazdego z projektow, rozktad przeptywéw pienieznych
moze istotnie réznic sie pomiedzy poszczegdlnymi latami. W kazdym z przysztych lat obrachunkowych Grupa planuje
jednoczesna realizacje kilku projektow, znajdujacych sie na réznych etapach zaawansowania prac. Ze wzgledu na dtu-
gos¢ okresow potrzebnych na przygotowanie, realizacje, komercjalizacje, a nastepnie znalezienie nabywcy dla projektu,
ktore sa rozne dla kazdego z projektow i moga dodatkowo zmieniac sie w trakcie realizacji projektu, Grupa nie ma moz-
liwosci precyzyjnego zaplanowania terminow, w ktérych bedzie nastepowata sprzedaz projektu (przeptyw pieniezny).
Tym samym, pomimo podejmowania pewnych zatozen odnosnie do rozktadu kazdego z projektéw w czasie, moga na-
stepowac w relatywnie krétkich okresach kumulacje przeptywdéw pienieznych, ktérych wartosci nie beda powtarzalne
w kolejnych latach. Analizujac w przysztosci poszczegélne lata obrotowe Grupy, inwestorzy powinni zatem wziag¢ pod
uwage, ze osiggniete w kazdym z nich przeptywy pieniezne moga by¢ istotnie rozne od siebie pomimo realizacji poszcze-
gélnych projektéw na etapie wykonawczym zgodnie z planem. Ze wzgledu na jednoczesne prowadzenie przez Grupe
kilkunastu projektow, z ktérych kazdy charakteryzuje sie innymi parametrami oraz planowanym terminem zakonczenia,
jak réwniez zmiennymi, opisanymi w czynniku ryzyka ,Szacunki oczekiwanych stop kapitalizacji i wptywow z najmu moga
okazac sie nieprawidtowe, co moze wptynac negatywnie na wartos¢ godziwg wybranych projektow, przychody i ptyn-
nos¢ Grupy”, Grupa nie ma mozliwosci realnego oszacowania ewentualnego negatywnego wptywu zdarzen na swoje
przeptywy. W skrajnym wariancie, pomimo realizacji prac wykonawczych poszczegdlnych projektow zgodnie z przyjety-
mi harmonogramami, przeptywy Grupy w okresie moga wynosi¢ zero lub by¢ ujemne. Grupa ocenia istotnosc ryzyka jako
Srednig a prawdopodobienstwo jego wystapienia réwniez jako Srednie.

4. Wazrost cen lub ograniczenie dostepnosci kluczowych materiatéw i ustug budowlanych moga wptyna¢ na wzrost
kosztéw realizacji projektu. Od wielu podmiotéw dziatajgcych jako deweloperzy komercyjnych powierzchni biuro-
wych, ktére kontraktujg generalne wykonawstwo u podmiotdow trzecich (zewnetrznych), odréznia Grupe fakt, ze pet-
niac wewnetrznie role generalnego wykonawcy, nie moze przenosi¢ na podmioty trzecie ryzyk zwigzanych ze wzrostem
jakichkolwiek kosztow inwestycji. Jednym z kluczowych czynnikéw determinujacych wysokos¢ naktadéw ponoszo-
nych na realizacje projektu sa: (i) ceny materiatéw budowlanych, w znacznej mierze determinowane istniejaca podaza,
cenami transportu oraz energii elektrycznej, stanowiacej istotng czesc kosztow produkcji m.in. stali, cementu i szkta, oraz
(i) ceny ustug budowlanych, determinowane m.in. kosztami pracy, stanowigcymi pochodng dostepnosci wykwalifiko-
wanych pracownikow. Wzrost kosztéw pracy lub cen materiatéw budowlanych moze zatem wptyna¢ negatywnie, za-
rowno na faktyczne wykonanie budzetéw projektdw aktualnie realizowanych, jak i na wartosci kosztorysowe projektéw
znajdujacych sie w fazie projektowania. Koszty realizacji projektu wyzsze od oczekiwanych moga negatywnie wptynac
na mozliwos¢ komercjalizacji obiektu z zachowaniem rentownosci oczekiwanej przez Grupe, a zatem na wyniki osigga-
ne na sprzedazy obiektu po jego komercjalizacji. Niekorzystnie na przebieg realizacji projektow moga wptynad rowniez
okresowe ograniczenia dostepnosci kluczowych materiatow lub ustug budowlanych. Grupa ocenia istotnosc ryzyka jako
Srednig, natomiast prawdopodobienstwo jego wystapienia jako wysokie.

5. Spétki z Grupy moga wejs¢ w posiadanie lub posiadac grunty obarczone ryzykiem operacyjnym. 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, ktére moga spowodowac opdznienie lub zwiekszenie kosztow
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przygotowania gruntu pod budowe, a nawet — w skrajnym przypadku - uniemozliwic¢ realizacje projektu w planowanym
ksztatcie. W ocenie Emitenta, koncentrujac sie na projektach biurowcéw klasy A zlokalizowanych w silnie zurbanizo-
wanych centrach miast, Grupa jest narazona na to ryzyko w stopniu wyzszym niz przecietna dla branzy deweloperskiej.
Grupa ocenia istotnos¢ ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystapienia jako srednie.

Realizacja projektéw moze powodowac protesty lub sprzeciwy spoteczne. Wiekszos¢ projektéw Grupy jest reali-
zowana na gruntach zlokalizowanych w dobrze usytuowanych punktach aglomeracji miejskich, nierzadko blisko tere-
néw przeznaczonych i wykorzystywanych juz pod funkcje mieszkaniowe lub rekreacyjne (parki, skwery). Ze wzgledu
na potozenie i wielkos¢ niektérych projektéw (powierzchnia, wysokosé, kubatura), a zatem potencjalne oddziatywanie na
sSrodowisko, ich realizacja moze rodzic protesty lub sprzeciwy ze strony lokalnych spotecznosci, mogace wptywac nega-
tywnie na osigganie zatozonych harmonogramami termindw uzyskania decyzji w postepowaniach administracyjnych do-
tyczacych poszczegolnych projektéw. Nie mozna réwniez wykluczyé, ze przeciwko Grupie beda wysuwane roszczenia,
oczekiwania lub Zzadania wynikajace z powszechnie obowiazujacych przepiséw prawa, gtéwnie budowlanego, o gospo-
darowaniu nieruchomosciami lub tzw. prawa sasiedzkiego. W uzasadnionych przypadkach Grupa moze by¢ zmuszona
doich zaspokojenia, w kazdym zas z przypadkow sytuacje takie moga powodowac opdznienia lub utrudnienia w realizacji
projektow. W ocenie Emitenta, koncentrujac sie na nowoczesnie projektowanych biurowcach klasy A, bedacych najcze-
Sciej ponadprzecietnej wielkosci brytamiw krajobrazie lokalnym (tzw. dominanty architektoniczne), Grupa jest narazona
nato ryzyko w stopniu wyzszym niz przecietna dla branzy deweloperskiej, w szczegdlnosci mieszkaniowej. Grupa ocenia
istotnosc¢ i prawdopodobienstwo wystapienia ryzyka jako srednie.

Realizacja projektéw Grupy moze by¢ utrudniona, opézniona lub nawet uniemozliwiona w konsekwencji ryzyk wyni-
kajacych z przepiséw prawa oraz istniejacych wad prawnych nieruchomosci. Dziatalnos¢ Grupy w zakresie inwestycji
budowlanych wigze sie z koniecznoscia uzyskania stosownych decyzji i zezwolen administracyjnych. Grupa musi uzyski-
wac decyzje dotyczace m.in. ustalenia sposobu przeznaczenia nieruchomosci, na ktdrej ma zostac zrealizowany projekt,
okreslenia srodowiskowych warunkow 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 wigzac sie z koniecznoscig 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 wigzac sie z konieczno-
scig zmian w dokumentacji projektu lub przedstawiania dodatkowych opinii czy analiz, co moze wptyna¢ na opdznienie
lub uniemozliwienie realizacji projektow. Ponadto, uzyskiwanie stosownych aktéw administracyjnych wiaze sie z czesto
dtugotrwatymi postepowaniami administracyjnymi, co powoduje powstanie ryzyka braku mozliwosci zakorczenia po-
szczegoblnych faz inwestycji w zaktadanych przez Grupe terminach. Dodatkowo zasady zagospodarowywania nierucho-
mosci moga podlegac okresowym zmianom. Stad nie mozna wykluczy¢, ze po nabyciu nieruchomosci przez Grupe spo-
sob jej dopuszczalnego zagospodarowania zostanie zmieniony lub ograniczony. Wystapienie takiej okolicznosci moze
by¢ wynikiem m.in. zmiany miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, objecia nieruchomosci rygorystycz-
nym rezimem ochrony zabytkdw, zmian otoczenia nieruchomosci (np. poprzez lokalizacje na sasiednich nieruchomo-
Sciach inwestycji ograniczajacych, choc¢by w sposéb faktyczny, sposéb korzystania z nabytej nieruchomosci), zmianami
przepisdw prawa dotyczacych zagospodarowania nieruchomosci czy tez obcigzeniem nabytej nieruchomosci stuzebno-
Sciami narzecz sgsiednich nieruchomosci (zwtaszcza w postaci stuzebnosci drogi koniecznej). Moze to utrudnié, opdznic
lub nawet uniemozliwi¢ realizacje projektow. Grupa ocenia istotnos¢ ryzyka i prawdopodobienstwo jego wystapienia

jako $rednie.
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XI. INWAZJA FEDERACJI ROSYJSKIEJ W UKRAINIE

W dniu 24 lutego 2022 roku Federacja Rosyjska dokonata inwazji na terytorium niepodlegtej Ukrainy. Grupa nie prowadzi
dziatalnosci operacyjnej na terenach Ukrainy, Rosji i Biatorusi, nie jest tez w jakikolwiek sposdb powigzana z podmiotami
z tych regionéw, nie ulega jednak watpliwosci, ze inwazja wptyneta na otoczenie gospodarcze w catym regionie. Kontynuacja
wojny moze spowodowac rozszerzenie pakietu dotychczas natozonych sankcji gospodarczych, dalsze zaburzenia w tafcu-
chach dostaw, ograniczenie dostepnosci podwykonawcdw oraz ogdlny wzrost cen materiatéw wynikajacy m. in. z rosnacych
cen energii, co z kolei moze przetozyc sie w sposéb istotny na koszty realizacji inwestycji prowadzonych przez Grupe.

Czes¢ z tych czynnikéw zostata juz w pewnym zakresie odnotowana przez Grupe, jednak do tej pory nie miaty one istotnego
wptywu na codzienng dziatalnos¢ operacyjng, podejmowane decyzje inwestycyjne czy tez harmonogram kluczowych projek-
téw. Potencjalny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy wynikajacy z rosnacych kosztéw realizacji inwestycji i ograniczonej
dostepnosci podwykonawcédw bedzie przynajmniej czesciowo mitygowany przez skupione wewnatrz Grupy kompetencje
w zakresie generalnego wykonawstwa, bezposrednie relacje z podwykonawcami oraz efekt skali umozliwiajacy optymalizacje
wykorzystaniazasobdéw. Cowiecej, nieruchomoscijakoklasa aktywow, historycznie wykazywaty zdolnos¢ do utrzymywaniare-
alnejwartosciwwarunkachpodwyzszonejinflacji.Natejpodstawie Grupaoczekuje,zerosnacekosztyrealizacjiprzetozasierow-
niez nawyzsze bazowe stawkinajmu, ktore bezposrednio determinujg mozliwag do uzyskania cene sprzedazy danego projektu.
W zawieranych umowach najmu znajduja sie klauzule stanowiace o indeksacji stawek najmu w oparciu o wskaznik HICP
dla strefy euro (czynsze denominowane sa w EUR), co pozwala na podwyzszanie dochodu operacyjnego netto poszcze-
gblnych projektow zasadniczo zgodnie z dynamika inflacji w strefie euro. Ponadto, ze wzgledu na osigganie przychodéw
z tytutu najmu i aranzacji oraz sprzedazy projektow denominowanych w EUR oraz rosnacy udziat finansowania dtuznego
w tej walucie, Grupa jest czesciowo odporna na wahania kursu ztotéwki oraz rosnagce stopy procentowe na skutek decyzji
RPP. Relokacja czesci firm z terendw objetych konfliktem oraz naptyw ludnosci ukrainskiej do Polski moga potencjalnie do-
prowadzi¢ do wzrostu popytu na powierzchnie biurowa i mieszkaniowa w Polsce, co z kolei moze przetozyc sie na tempo
komercjalizacji projektow Grupy. Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania nie jest mozliwe precyzyjne oszacowanie
skali przysztego wptywu wojny w Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy, a w zwiazku z duzg zmiennoscia, Zarzad Spétki na biezaco
monitoruje sytuacje i analizuje jej potencjalny wptyw zaréwno z perspektywy poszczegélnych projektéw, jak i catej Grupy i jej

dtugofalowych zamierzen.

XII. INSTRUMENTY FINANSOWE

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Grupa Kapitatowa Cavatina Sp. z 0.0. narazona jest na ryzyko rynkowe obejmujace przede wszystkim ryzyko zmiany stop pro-
centowych i kurséw wymiany walut, ktorym zarzadza za pomocs instrumentéw pochodnych oraz innych instrumentéw finan-
sowych.

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Grupy Cavatina Sp. z 0.0. na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim kre-
dytow bankowych opartych na zmiennej stopie procentowe;.

Grupa Cavatina Sp. z 0.0. stosuje polityke zarzadzania kosztami oprocentowania polegajaca na wykorzystaniu instrumentéw
pochodnych (kontraktéw SWAP na stope procentowa).

Ryzyko walutowe

Grupa Cavatina Sp. z 0.0. narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje w wyniku
dokonywania konwersji kredytu budowlanego denominowanego w Zt na kredyt walutowy denominowany w EUR oraz dokony-
wania przez jednostke operacyjna transakcji sprzedazy lub zakupow w walutach innych niz jej waluta wyceny. Ryzyko zwigzane
z konwersja kredytu budowlanego na inwestycyjny ograniczane jest za pomoca kontraktow walutowych SWAP oraz zawierania

umaow najmu powierzchni biurowych, w ktérych stawka najmu okreslanajest w EUR.
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe wynikajace z niemoznosci wypetnienia przez druga strone warunkéw okreslonych w umowach zwigzanych
z instrumentami finansowymi Grupy zasadniczo ogranicza sie do kwot, o ktére zobowigzania drugiej strony przewyzszaja zobo-
wigzania.

W przypadku pochodnych instrumentéw finansowych, ryzyko kredytowe powstaje w wyniku potencjalnej niemoznosci wypet-
nienia przez druga strone jej zobowiazan umownych.

Grupa Kapitatowa Cavatina Sp. z 0.0. ogranicza ekspozycje na ryzyko kredytowe poprzez zawierania transakcji z podmiotami

o stabilnej pozycji finansowej.

Dokument zostat podpisany kwalifikowanym podpisem elektronicznym

MICha+ Elektronicznie
podpisany przez

PIOtI‘ Michat Piotr Dziuda
Data: 2022.05.30

Dziuda 16:38:19 +02'00"

Michat Dziuda

Prezes Zarzadu

Krakoéw, dnia 30 maja 2022 roku

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Sp. z 0.o.

34 oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Sp. z 0.0. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021.
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