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A. Sprawozdanie opisowe Zarzadu z dziatalnosci Spotki

W zwigzku z tym, iz podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalnos¢ holdingowa a zadania Grupy realizowane sa
przez podmioty zalezne od Spdtki, ponizszy opis odnosi sie do dziatalnosci wszystkich podmiotow z Grupy Kapitatowe;.

1. Podstawowe informacje o Grupie PHN

1.4 O Grupie PHN

Polski Holding Nieruchomosci S.A. (,PHN” lub ,Spétka”) jest jednym z najwiekszych w Polsce podmiotéw w sektorze nieruchomosci
komercyjnych pod wzgledem wartosci portfela. Grupa PHN posiada zdywersyfikowany profil dziatalnosci - jest aktywna przede
wszystkim na rynku biurowym, mieszkaniowym i logistycznym.

Portfel Grupy PHN obejmuje 150 wydzielonych biznesowo nieruchomosci o wartosci ok. 3,5 mld PLN. Grupa PHN swiadczy kompleksowe
ustugi najmu i zarzadzania - aktualnie zarzadza ponad 460 tys. m2. powierzchni najmu. Grupa PHN prowadzi takze dziatalnos¢ w
sektorze budowlanym - poprzez swiadczenie ustug w zakresie generalnego wykonawstwa, podwykonawstwa oraz realizacji prac
aranzacyjnych, a takze w sektorze deweloperskim jako inwestor - realizujac projekty zwigzane z budowg i sprzedazg lokali
mieszkalnych oraz budowg obiektow komercyjnych.

Gtownym rynkiem dziatalnosci Grupy PHN jest rynek polski. Dziatalnos¢ PHN skoncentrowana jest przede wszystkim w Warszawie oraz
najwiekszych regionalnych miastach m.in. w Tréjmiescie, Poznaniu, Krakowie, Katowicach, todzi i we Wroctawiu. Grupa PHN planuje
takze realizacje nowych projektow mieszkaniowych na nowych rynkach lokalnych.

0Od 13 lutego 2013 roku akcje PHN sg notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wartosc¢ portfela Liczba nieruchomosci Zarzgdzana powierzchnia Grunty
3,5 mid PLN 150 nieruchomosci 460 tys. m2. 600 ha
1.2 Model biznesowy

Dotychczas PHN operowat w szesciu obszarach dziatalnosci — najem przestrzeni biurowych, logistycznych i handlowych, dziatalnosc¢
deweloperska, ustugi budowlane oraz dziatalnosc¢ hotelarska. Przygotowujac nowg strategie Grupy PHN na lata 2025-2030 ,,Nowy
Start”, dokonano uporzadkowania dziatalnosci. Zgodnie z nowa strategia, PHN petni funkcje integratora szerokiego tancucha wartosci
realizowanego przez Grupe PHN. Finalnie struktura biznesowa PHN oparta bedzie na czterech, uzupetniajgcych sie wzajemnie
i tworzacych najszersza na rynku ofertg filarach:

. filar Development - inwestycje mieszkaniowe,

. filar Najem - reprezentujacy przestrzenie biznesowe: lokale biurowe, handlowe i logistyczne,

. filar Budowlany - realizacja ustug budowlanych, zapewniajaca kontrole kosztow realizacji inwestycji mieszkalnych i biznesowych,
. filar PRS - nowy, uzupetniajacy filar najmu instytucjonalnego lokali mieszkalnych.

Zidentyfikowany, uporzadkowany i rozszerzony biznesowy taricuch wartosci Grupy PHN

Lokale mieszkalne

Development

Ustugi
budowlane Budowlany

Lokale biurowe, handlowe, logistyczne

Grupa PHN stawia na cztery, uporzadkowane w taricuch wartosci, filary biznesowe, ktére przyniosg stabilny i zréwnowazony rozwaj.
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1.3 Grupa PHN w liczbach

Grupa PHN w liczbach wg stanu na 31 grudnia 2025 roku:

Wynik z najmu

Wynik netto

165,6 min PLN
31.12.2024:186,6 min PLN | -12,0%

204,4 min PLN
31.12.2024: (184,4) min PLN | +210,8%

Aktywa Wskaznik pustostanéw dla nieruchomosci
z filaru Najem
4 621,2 min PLN 12,9%

31.12.2024: 4 583,6 mIn PLN | +0,8% 31.12.2024:16,2% | -3,3 p.p.

Wybrane dane operacyjno-finansowe za lata 2020-2025 2025 2024
Wynik z najmu 165,6 186,6
Wynik z dziatalnosci deweloperskigj 55,2 51,9
Wynik z dziatalnosci budowlanej 11,3 (45,5)
Wynik z pozostatej dziatalnosci 8,5 6,0
Koszty administracyjne i sprzedazy (74,3) (72,1)
ZyskK (strata) z dziatalnosci operacyjnej 260,2 (14,4)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 260,2 (184.4)
ZyskK (strata) netto 2044 (184,4)
Catkowite dochody ogotem 205,0 (189,7)
Zysk (strata) netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki 204,0 (183,0)
dominujacej

EBITDA 268,4 (5.7)
Skorygowana EBITDA 184.,4 173,0
Aktywa trwate 4.054,7 30871
Dtugoterminowe  zapasy zwigzane z  dziatalnoscig 94,8 1084
deweloperska

Dtugoterminowe aktywa finansowe 61,9 61,6
Nieruchomosci inwestycyjne 3705,9 3616,5
Rzeczowe aktywa trwate 184,8 190,0
Aktywa obrotowe 534,7 532,4
Krotkoterminowe zapasy zwigzane z dziatalnoscia 303,8 260,1
deweloperska

Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa 91,8 93,4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 97,6 134,6
Aktywa ogotem 4621,2 4583,6
Zadtuzenie finansowe 1407,9 1541,9
Zobowigzania z tytutu leasingu 451,3 428,9
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 191,5 162,4
Kapitaly ogétem 2251,8 2046,5
Kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 2229,9 20253

Udziaty niekontrolujace 21,9 21,2

Skorygowana EBITDA

184,4 min PLN

31.12.2024:173,0 min PLN | +6.6%

43,1%

31.12.2024: 46,6% | -3,5 p.p.

2023 2022
152,4 118,3
74 37,3

9,9 28
45 48
(70,0) (60,8)
73.7) 150,2
(167,0) 30,0
(167,0) 30,0
(195,1) 51,0
(161,5) 30,8
(65.9) 157,9
13,7 12,3
40639 42132
12,1 1211
57,4 84,7
36777 37353
185,0 201,9
557,5 359,2
205,9 122,7
194,9 125,5
102,9 88.4
46259 45848
1472,7 1348,8
308,7 3211
143,0 143,3
2236,2 2424,7
2213,6 24073
22,6 17,4

2021
13,2
38,5
1,8
(8.8)
(55.3)
168,6
73,7
73,7
78,4
787

175,8
M,2
3868,3
90,8

61,6
34531
206,2
437,0
187.9

91,5
135,3

4 317,7
1201,2
321,95
101,7
2392,2
2374,0
18,2



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej

FPHN

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

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

206,2 168,9 56,5 67,6 26,5
(89.7) ©1,1) (58.9) (155,2) 361,7)
(243,5) (46,1) 16,9 40,7 (5.5)

1.4 Zarzad PHN S.A.

Wiestaw Malicki Jacek Krawczykowski

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzgdu - Cztonek Zarzadu ds. Inwestyc;ji

Pan Wiestaw Malicki objat stanowisko Prezesa Zarzadu w dniu
24 kwietnia 2024 roku. Jest absolwentem warszawskiej Akademii
Wychowania  Fizycznego na  wydziale  nauczycielskim
i trenerskim. Ukonczyt rowniez studia podyplomowe na
Uniwersytecie Gdanskim we wspotudziale GFKM, BCC oraz RSM
Erasmus University Rotterdam, jako instytucji walidujacej -
uzyskanie tytutu Executive MBA, studia podyplomowe na
Uniwersytecie Warszawskim - Wydziat Zarzadzania, w Wyzszej
Szkole Gospodarowania Nieruchomosciami w Warszawie
- Wydziat Ekonomii w zakresie: Zarzadzanie Nieruchomosciami,
a takze podyplomowe Studium Funkcjonowania Sektora Ustug
Bankowych i Ubezpieczen w Miedzynarodowej Szkole
Zarzadzania prof. L. Kozminskiego w Warszawie. Ukonczyt
ponadto kurs na cztonkow rad nadzorczych w jednoosobowych
Spotkach Skarbu Panstwa oraz w spotkach z udziatem Skarbu
Panstwa, potwierdzony egzaminem parnstwowym i dyplomem.
Swojg kariere zawodowg rozpoczynat w sektorze prywatnym.
W tym czasie kierowat m.in. firma realizujaca, na zlecenie
podmiotu  zagranicznego, wielkopowierzchniowe obiekty
handlowe oraz inne projekty inwestycyjne na terenie Warszawy,
miedzy innymi z zakresu budownictwa inzynieryjnego.
Byt Prezesem Zarzadu TBS Mokotow Sp. z 0.0., spotki miejskiej
zajmujacej sie budownictwem spotecznym i zarzadzaniem
nieruchomosciami. Od 2007 roku kierowat spétkami skarbu
panstwa dziatajgcymi w sektorze nieruchomosci komercyjnych.
Brat udziat w komercjalizacji i restrukturyzacji spotek
uczestniczacych w procesie powstawania Polskiego Holdingu
Nieruchomosci S.A., jednej z najwigkszych firm tego sektora w
Polsce i Europie. Byt tez cztonkiem kilku rad nadzorczych oraz
uczestniczyt w wielu specjalistycznych szkoleniach. Od lipca
2013 roku piastowat funkcje Wiceprezesa Zarzadu
Mazowieckiego Szpitala Brodnowskiego w Warszawie Sp. z 0.0.,
a od pazdziernika 2013 roku jest Przewodniczgcym Rady
Nadzorczej M.Sz.W.Drewnica Sp. z 0.0.

Maciej Klukowski

Pan Jacek Krawczykowski objgt stanowisko Wiceprezesa
- Cztonka Zarzadu ds. Inwestycji w dniu 24 kwietnia 2024 roku.
Jest ekspertem w dziedzinie planowania i realizacji inwestycji
mieszkaniowych oraz komercyjnych. W ramach struktur
Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. odpowiada za pion
inwestycji, strategie, marketing i relacje inwestorskie. Cztonek
Komisji ds. Budownictwa Business Centre Club. W latach 2021 -
2024 byt Prezesem Zarzadu spotki z branzy nieruchomosci,
gdzie kierowat dziatalnoscia firmy ze szczegdlnym
uwzglednieniem nadzoru nad inwestycjami oraz wspotpracy
z instytucjami finansowymi. W ostatnim czasie zwigzany byt
z Zaktadem Gospodarki Mieszkaniowej Sp. z 0.0. w Ostrzeszowie
jako Doradca Zarzadu. Od 2010 roku prowadzit dziatalnosc¢
gospodarcza, gdzie swiadczyt ustugi w zakresie legal due
diligence m.in. dla Panatoni BTS Sp. z o.0., a takze ustugi
nadzoru i doradztwa inwestycyjnego. W latach 2014 - 2021 jako
Prezes, Cztonek Zarzadu roznych podmiotow gospodarczych
odpowiadat za nadzor nad inwestycjami, wspotprace z sektorem
publicznym i pozyskiwanie finansowania. Cztonek Rady
Inwestycyjnej Funduszy Powierniczych przy BGK oraz UMWW.
Zdat panstwowy egzamin dla Kandydatéw na Cztonkow Rad
Nadzorczych w Spoétkach Skarbu Panstwa. Jest absolwentem
Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu oraz kierunku
Finanse i Rachunkowos¢ na Uniwersytecie Ekonomicznym we
Wroctawiu. Uzyskat tytut Master of Business Administration o
specjalizacji Nieruchomosci na Uczelni tukaszewski przy
wspotpracy z Universidad de Sevilla i Universidad Loyola.
Ukonczyt INSEAD Business School - Program Building Strategic
Partnerships and Ecosystems oraz EY Academy of Business
- Akademia Projektow Budowlanych. Posiada certyfikat
ukoniczenia kursu “Finansowa ocena projektow inwestycyjnych”
w Akademii Leona Kozminskiego. Odbyt takze liczne kursy
i szkolenia z zakresu zamowien publicznych, kompetencji
cyfrowych oraz zarzadzania.

Grzegorz Grotek

Cztonek Zarzadu ds. Zarzgdzania Aktywami
Nieruchomosciowymi

Cztonek Zarzadu ds. Finansowych

Pan Maciej Klukowski objat stanowisko Cztonka Zarzadu
ds. Zarzadzania Aktywami Nieruchomosciowymi w dniu 17 maja
2024 roku. Posiada ponad 15-letnie doswiadczenie na rynku
nieruchomosci w obszarze najmu i sprzedazy. W latach 2017-
2024 byt Dyrektorem Home Management w Metrohouse
Franchise S.A., ktorej wtascicielem jest DUNA HOUSE HOLDING,
gdzie m.in. tworzyt produkty PRS, zarzadzat mieszkaniami
na wynajem oraz tworzyt nowe produkty. W latach 2015 - 2017 byt
Dyrektorem Sprzedazy i Najmu w Orange Polska S.A., gdzie m.in.
brat udziat w tworzeniu strategii sprzedazy portfelowej
nieruchomosci. W latach 2007- 2015 jako Dyrektor Biura Najmu
kierowat pracami zespotu wynajmu PHN S.A. (a wczesniegj
DIPSERVICE S.A). Jest absolwentem Uniwersytetu
Warszawskiego na kierunku Rachunkowosc i Finanse, ukonczyt
studia doktoranckie w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie, a
takze posiada tytut doktora Akademii Wychowania Fizycznego.

Pan Grzegorz Grotek objat stanowisko Cztonka Zarzadu
ds. Finansowych w dniu 24 kwietnia 2024 roku. Posiada 15-letnie
doswiadczenie w obszarze finansow i rachunkowosci w branzy
nieruchomosci. W latach 2020-2024 Dyrektor Finansowy
w Operator ARP Sp. z 0.0., w latach 2018 - 2020 Dyrektor Biura
Rachunkowosci i Podatkow, Gtéwny ksiegowy w PFR
Nieruchomosci S.A. W latach 2009 - 2017 kierowat zespotem
Rachunkowosci i Podatkéw w Polskim Holdingu Nieruchomosci
S.A. Grzegorz Grotek jest absolwentem Wydziatu Zarzadzania
Uniwersytetu Warszawskiego. Posiada bogate doswiadczenie
w obszarze wdrazania strategii zarzadzania finansami
i ksigegowosci, wdrazania procesow optymalizacyjnych,
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej,
taczenia i podziatow spotek czy wydzielenia zorganizowanych
czesci przedsigbiorstw.
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1.5 Rada Nadzorcza PHN

Stawomir Frgckowiak Cezary Nowosad

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej

Pan Stawomir Frackowiak objat funkcje w dniu 13 marca 2024
roku. Posiada wieloletnie doswiadczenie w zarzadzaniu
spotkami z udziatem Skarbu Panstwa, jak rowniez spotkami
z sektora prywatnego, w tym spotkami notowanymi
na warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych. Posiada
takze doswiadczenie w pracach rad nadzorczych spotek,
byt m.in. wiceprzewodniczacym Rady Nadzorczej Elektrowni
Wiatrowej Turéw, cztonkiem Rady Nadzorczej BOT Gornictwo
i Energetyka S.A., cztonkiem Rady Nadzorczej Zaktadu
Energetycznego to6dz - Teren S.A., cztonkiem Rady Nadzorczej
ZELMER S.A., przewodniczgcym Rady Nadzorczej Dvarcioniu
Keramika na Litwie oraz cztonkiem Rady Nadzorczej Polfa-Kutno
S.A. Posiada umiejetnos¢ zarzadzania zasobami ludzkimi
i relacjami spotecznymi, a takze doswiadczenie w pracy z
organizacjami zwigzkowymi i spotecznymi. Kariere zawodowa
rozpoczatw Opoczno S.A., gdzie w latach 1983-1998 kolejno petnit
funkcje mistrza produkcji, kierownika wydziatu, kierownika
zaktadu oraz dyrektora produkcji. Nastepnie, w latach 1998-1999,
petnit funkcje cztonka zarzadu, a w latach 1999 - 2005 Prezesa
Zarzadu Opoczno S.A. W latach 2006 - 2008 prowadzit wtasng
dziatalnos¢ INFO - CER, w ramach ktorej swiadczyt ustugi
doradztwa z zakresu zarzgdzania. Od 2008 do 2009 petnit
funkcje doradcy ds. dialogu spotecznego w PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A. W latach 2009 - 2011 pracowat na stanowisku
wiceprezesa zarzadu spotki Dipservice, ktéra w wyniku
potaczenia w 2011 roku weszta w sktad Warszawskiego Holdingu
Nieruchomosci. W latach 2011 - 2014 byt cztonkiem zarzgadu
PHN S.A., a latach 2014 - 2015 Dyrektorem Zarzadzajgcym
odpowiedzialnym m.in. za przygotowanie spotki do procesu
prywatyzacyjnego i udanego debiutu gietdowego w 2013 roku.
W latach 2016 - 2017 byt doradca zarzadu w Ceramice Tubgdzin.
Jest absolwentem Wydziatu Inzynierii Materiatowe] Akademii
Gorniczo-Hutniczej w Krakowie, Wydziatu Przedsiebiorczosc
i Zarzadzanie Firmg w Wyzszej Szkole Biznesu National - Louis
University w Nowym Saczu oraz studiow na kierunku psychologia
spoteczna w zarzgdzaniu rozwojem organizacji w Szkole Wyzszej
Psychologii Spotecznej w Warszawie.

Elzbieta Buczek

Pan Cezary Nowosad objat funkcje 13 marca 2024 roku. Posiada
wieloletnie doswiadczenie w zarzadzaniu podmiotami prawa
handlowego. Byt m.in. cztonkiem zarzadu spotek inwestycyjnych
oraz notowanych na warszawskiej Gietdzie Papierow
Wartosciowych. Posiada takze doswiadczenie w pracach rad
nadzorczych spotek zaréwno z udziatem Skarbu Panstwa, jak
rowniez spotek z sektora prywatnego oraz spotek notowanych na
rynku regulowanym. Jest absolwentem Wydziatu Fizyki
Uniwersytetu Warszawskiego (kierunki: fizyka i fizyka medyczna)
oraz studiow doktoranckich w Kolegium Zarzadzania i Finansow
SGH (kierunki: finanse i zarzadzanie). Ukoriczyt studium doradcy
inwestycyjnego i analityka papierow wartosciowych (Centrum
Prywatyzacji). Od 1997 roku zwigzany z rynkiem kapitatowym.
Od 2000 roku dyrektor Dziatu Rozwoju i Analiz Bondspot S.A,,
od 2004 roku w Nafcie Polskiej S.A., poczatkowo jako doradca
prezesa, a nastepnie cztonek Zarzadu i wiceprezes Zarzadu.
W latach 2004-05 uczestniczyt w przeprowadzeniu ofert
publicznych Grupy Lotos S.A., Zaktadéw Chemicznych Police
S.A., Zaktadéw Azotowych Putawy S.A. Byt odpowiedzialny za
proces restrukturyzacji i prywatyzacji podmiotow Wielkiej
Syntezy Chemicznej (Zaktady Azotowe w Tarnowie SA, Zaktady
Azotowe Kedzierzyn S.A., Zachem S.A., ZCh Sarzyna). W lutym
2006 r. objat stanowisko wiceprezesa Zarzadu p.o. prezesa
Zarzadu Towarzystwa Obrotu Nieruchomosciami AGRO SA.
W latach 2006 - 2016, jako prezes Zarzadu IPO Doradztwo
Strategiczne SA oraz prezes Zarzadu Domu Maklerskiego
INVISTA, zrealizowat kilkanascie ofert publicznych spotek
notowanych na GPW. Ekspert Business Centre Club ds. rynku
kapitatowego. Zasiadat w radach nadzorczych wielu spotek
publicznych i prywatnych, m.in.: Grupa LOTOS S.A., AGROMAN
Sp. z 0.0., Narodowy Fundusz Inwestycyjny Progress S.A.,
Petrobaltic S.A., Naftoport Sp. z 0.0., SovereignFund Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A., PLASTBOX S.A., Setanta S.A.,
Mateus sp. z 0.0.

Agata Kotwica-Stefanska

Cztonek Rady Nadzorczej

Czlonek Rady Nadzorczej

Pani Elzbieta Buczek objeta funkcje w dniu 25 lipca 2024 roku.
Jest adwokatem, wspolnikiem w kancelarii adwokacko-
radcowskiej Dubois i Wspolnicy, w ktorej kieruje dziatem prawa
administracyjnego i podatkowego. Reprezentuje klientow
w postepowaniach administracyjnych, w tym w postepowaniach
reprywatyzacyjnych, a takze w sprawach m.in. z zakresu prawa
budowlanego, hotelarskiego, funduszy unijnych, oraz
w postepowaniach podatkowych i karno-skarbowych, a takze
w postepowaniach cywilnych m.in. odszkodowawczych. Brata
udziat w pracach legislacyjnych m.in. nad projektem ustawy
reprywatyzacyjnej. Swoje doswiadczenie ksztattowata nie tylko
w oparciu o praktyke adwokacka, ale rowniez i naukows, jako
wyktadowca akademicki prawa administracyjnego i prawa
komunalnego na  Uniwersytecie Kardynata  Stefana
Wyszynskiego w Warszawie. Prowadzita szkolenia dla podmiotow
publicznych oraz w szkotach policealnych. Jest wyktadowcag
prawa administracyjnego, sgdowo-administracyjnego
i podatkowego na aplikacji adwokackiej przy Izbie Adwokackiej
w Warszawie. Jest autorka publikacji o tematyce prawniczej oraz

Pani Agata Kotwic-Stefanska objeta funkcje 13 marca 2024 roku.
Prowadzi wtasng Kancelarie Adwokacka, zajmujaca sie szeroko
rozumiang obstuga przedsiebiorcow. Jest absolwentka
Uniwersytetu todzkiego na Wydziale Prawa i Administracji
na kierunku prawo. Odbyta aplikacje adwokacka przy Okregowej
Radzie Adwokackiej w t-odzi, zdata egzamin adwokacki i zostata
wpisana na liste adwokatow. Od 2017 roku prowadzi
indywidualng kancelarie adwokacka w ramach, ktorej
wspotpracuje z wieloma podmiotami z obszaru catej Polski, w
tym z duzymi kancelariami prawnymi przy obstudze
przedsiebiorcow, w tym spoétek osobowych jak i kapitatowych. W
ramach prowadzonej dziatalnosci zajmowata sie rowniez
obstugg podmiotow zwigzanych z rynkiem nieruchomosci,
zarowno w zakresie biezacej obstugi prawnej (m.in. tworzenia i
opiniowania umow) i reprezentacji w procesach sadowych czy
postepowaniach przed organami administracji publicznej, jak
rowniez przez sadami administracyjnymi. Prowadzi obstuge
przedsiebiorcow réwniez w obszarze zwigzanym z ochrong
wtasnosci przemystowej i prawa autorskiego. W 2021 roku
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wspotautorka komentarza do dekretu o wtasnosci i uzytkowaniu
gruntéw na obszarze m.st. Warszawy oraz komentarza do ustawy
o0 zawodach lekarza i lekarza dentysty. Jest takze Zastepca
Rzecznika Dyscyplinarnego Izby Adwokackiej w Warszawie oraz
cztonkiem Rady Fundacji zajmujacej sie opieka hospicyjna.
Ukoniczyta z wyrdznieniem studia prawnicze na Wydziale Prawa
i Administracji UW, a takze z wyréznieniem Wydziat Filologii
Polskiej Uniwersytetu Rzeszowskiego.

ukonczyta kurs ,,Akademia Doradcy Podatkowego” w Centrum
szkolenia MDDP Akademia Biznesu. Prowadzita roéwniez
dziatalnos¢ naukowg jako wyktadowca na Akademii
Humanistyczno - Ekonomicznej w t.odzi oraz jako wyktadowca w
Okregowej Radzie Adwokackiej w todzi w zakresie szkolenia
aplikantow adwokackich.

Michat Wnorowski Marcin Zajgczkowski

Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Michat Wnorowski objat funkcje 13 marca 2024 roku.
Jest ekspertem w dziedzinie corporate governance i cztonkiem
Stowarzyszenia Niezaleznych Cztonkéw Rad Nadzorczych.
Obecnie niezalezny cztonek rad nadzorczych oraz cztonek
komitetow audytu spotek gietdowych: PolTREG, PKP Cargo,
Medicalgorithmics, EMC Instytut Medyczny. Wczesniej zasiadat
m.in. w radach nadzorczych oraz komitetach audytu spotek:
Polwax, Tower Investments, Alumetal, Arteria, Voxel, Develia,
Robyg, Enter Air, EMC Instytut Medyczny, Braster,
Travelplanet.pl, Elektrobudowa, Armatura Krakow, ARM Property.
Z rynkiem finansowym zwigzany od 1995 roku. W latach 2012-
2016 Dyrektor Inwestycyjny Zarzadzajgcy Portfelem Akcji
Dtugoterminowych Grupy PZU, gdzie odpowiadat za najwigksze
projekty inwestycyjne w obszarze equity oraz koordynacje
inwestycji w t¢ klase aktywow w catej Grupie PZU. Wczesniej
wieloletni dyrektor zespotu analiz i nadzoru wtascicielskiego
w Grupie PZU odpowiedzialny m.in. za analize i selekcje spotek
do portfeli inwestycyjnych, a nastepnie nadzor nad spotkami
portfelowymi. Posiada doswiadczenie w zakresie zarzadzania
projektami  inwestycyjnymi, analizy  rynkowej, analizy
przedsigbiorstw i wyceny ich wartosci, zarzadzania portfelem
papieréw wartosciowych oraz nadzoru nad procesami fuzji
i przeje¢. Jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej
w Warszawie oraz Akademii Ekonomicznej w Krakowie.

Pan Marcin Zajaczkowski objat funkcje 13 marca 2024 roku.
Jest doswiadczonym praktykiem biznesowym zwigzanym
od 30 lat z branzg ustugowsg, w szczegolnosci z rynkiem
hotelowym, spa i wellness, turystycznym oraz uzdrowiskowym.
Przeszedt przez wszystkie szczeble awansu zawodowego,
a od 2011 roku sprawuje funkcje prezesa zarzadu jednej
z najwiekszych spoétek uzdrowiskowych w Polsce - Uzdrowisko
Ciechocinek S.A. Jest aktywnym uczestnikiem srodowiska
naukowego, petnigc role wyktadowcy i prelegenta, a takze
eksperta w pracach nad zmianami w systemie lecznictwa
uzdrowiskowego w Polsce. W latach 2003 - 2011 byt dyrektorem
marketingu i sprzedazy oraz dyrektorem zarzadzajagcym
hotelami Medical, Spa&Wellness na terenie catego kraju.
W latach 2004 - 2010 pracowat w Komisji ds. Marketingu
w Fundaciji Polish Prestige Hotels & Resorts. Jest absolwentem
Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Mikotaja Kopernika
w Toruniu oraz doktorem nauk spotecznych w dyscyplinie: Nauki
0 Zarzadzaniu i Jakosci - Wydziat Nauk Ekonomicznych
i Zarzadzania Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu.
Uzyskat tytut Master of Business Administration (MBA) w
Dominican University w Chicago/UMK w Toruniu. Ukoniczyt takze
studia podyplomowe Menadzer w Stuzbie Zdrowia
na Kopernikanskiej Akademii Stuzby Zdrowia UMK w Toruniu.

Kamila Szmorliriska Agnieszka Celinska

Cztonek Rady Nadzorczej

Czionek Rady Nadzorczej

Pani Kamila Szmorlinska objeta funkcje 21 lipca 2025 roku.
Posiada ponad 25-letnie doswiadczenie zawodowe w obszarze
nadzoru wiascicielskiego. Zastgepca Dyrektora Departamentu
Nadzoru  Wtascicielskiego ~w  Ministerstwie = Aktywow
Panstwowych. Odpowiedzialna za wykonywanie nadzoru
wiascicielskiego nad spotkami z udziatem Skarbu Panstwa, w
tym o istotnym znaczeniu dla gospodarki panstwa oraz
notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych. Jej
kompetencje obejmujg zakres prawa handlowego, obszaru
corporate governance oraz nadzoru witascicielskiego nad
strategicznymi spotkami z udziatem Skarbu Panstwa. Kieruje
i uczestniczy w pracach zwigzanych z wykonywaniem praw
z akcji i udziatéw w spotkach z udziatem Skarbu Panstwa, w tym
w procesach restrukturyzacji, konsolidacji, wdrazania
i monitorowania programow strategicznych, oceny efektywnosci
prowadzonych w spoétkach projektéw inwestycyjnych. Posiada
ztozony egzamin dla kandydatéow na cztonkow organow
nadzorczych w spotkach z udziatem Skarbu Panstwa.
Legitymuje sie szerokim doswiadczeniem w petnieniu funkcji
w radach nadzorczych spotek z udziatem Skarbu Panstwa,
zdobywajgc doswiadczenie w roznych sektorach gospodarki
panstwa. Ukonczyta studia magisterskie - Wyzsza Szkota
Ubezpieczen i Bankowosci w Warszawie na kierunku finanse
i bankowos¢, jak rowniez wiele kurséw i szkolen z obszaru
finansow, zarzadzania | prawa, w tym: zwigzanych
z raportowaniem ESG, wyceng przedsiebiorstw,
cyberbezpieczennstwem, czy restrukturyzacja podmiotow
gospodarczych.

Pani Agnieszka Celinska objeta funkcje 27 pazdziernika 2025
roku. Posiada wieloletnie doswiadczenie w zarzadzaniu, w tym
zarzadzaniu spotkami z udziatem Skarbu Panstwa,
restrukturyzacji przedsiebiorstw, wdrazaniu strategii rozwoju
i inwestycyjnych, sprawowaniu nadzoru wtascicielskiego,
prowadzeniu procesow kupna i sprzedazy spotek. Ponadto
posiada  doswiadczenie = w restrukturyzaciji portfela
nieruchomosci i zarzadzania nieruchomosciami. Ekspert
W obszarze zarzadzania projektami, wdrazania strategii
komercjalizacji innowagji dla firm z sektora MSP i duzych oraz
zarzadzania wtasnoscig intelektualng. Posiada bardzo duze
doswiadczenie w pozyskiwaniu finansowania, w tym z funduszy
UE oraz prowadzeniu projektow B+R i inwestycyjnych
dla przedsiebiorstw produkcyjnych i ustugowych dziatajacych
w wielu branzach (m.in. informatycznej, inzynieryjnej,
energetycznej, finansowej, budowlanej, chemicznej, medycznej,
papierniczej, tworzyw sztucznych i przemystow kreatywnych).
Agnieszka Celinska jest absolwentka Wydziatu Nauk
Spotecznych Uniwersytetu Slaskiego w Katowicach oraz Studiéw
Menadzerskich Kolegium Zarzadzania i Finansow Szkoty
Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Ponadto posiada dyplom
Master of Business Administration Szkoty Gtownej Handlowej
w Warszawie. Ukoriczyta takze studia podyplomowe w zakresie
zarzadzania  projektami Uniwersytetu Ekonomicznego
w Katowicach i Uniwersytetu Warszawskiego. Posiada ztozony
egzamin dla kandydatéw na cztonkow organow nadzorczych
w spotkach z udziatem Skarbu Panstwa.
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Krzysztof Smigielski

Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Krzysztof Smigielski objat funkcje 27 pazdziernika 2025
roku. Jest radcg prawnym, absolwentem Wydziatu Prawa
i Administracji Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu.
Aplikacje radcowska odbyt przy Okregowej Izbie Radcow
Prawnych w Toruniu, uzyskujac wpis na liste radcow prawnych
w 201 roku. Pan Krzysztof Smigielski posiada wieloletnie
doswiadczenie w swiadczeniu kompleksowej pomocy prawnej
oraz doradztwie dla podmiotow gospodarczych i administracji
publicznej. Przez kilka lat prowadzit kancelarie radcy prawnego,
specjalizujgc sie w obstudze przedsiebiorstw, w tym spotek
kapitatowych z sektora odnawialnych zrodet energii (OZE). Jego
praktyka obejmowata m.in. doradztwo w zakresie spraw
korporacyjnych, kontraktowych oraz regulacyjnych. Petnit
funkcje pozaetatowego cztonka Samorzadowego Kolegium
Odwotawczego w Toruniu. Od kilku lat wspotpracuje
z jednostkami samorzadu terytorialnego oraz ich jednostkami
organizacyjnymi, w tym spotkami komunalnymi i samodzielnymi
publicznymi zaktadami opieki zdrowotnej. Posiada rowniez
bogate doswiadczenie w zakresie zarzadzania
i nadzoru wtascicielskiego. Petnit funkcje Prezesa Zarzadu spotki
Dynamic Software Solutions Sp. z 0.0. w Toruniu, gdzie
odpowiadat za strategiczny rozwoj firmy w branzy IT. Zasiadat
w Radzie Nadzorczej Miejskiego Budownictwa Mieszkaniowego
Sp. z 0.0. we Wtoctawku, uczestniczac w procesach decyzyjnych
dotyczacych rozwoju zasobdéw mieszkaniowych, inwestycji
budowlanych oraz zarzadzania majgtkiem komunalnym.
W ostatnim czasie byt cztonkiem Rady Nadzorczej Krajowej
Grupy Spozywczej S.A. w Toruniu - strategicznej spotki Skarbu
Panstwa, jednej z kluczowych w sektorze rolno-spozywczym.
W ramach tej funkcji m.in. nadzorowat realizacje strategii
rozwoju, procesy inwestycyjne oraz wspierat zarzad w ocenie
ryzyk prawnych i gospodarczych.

2. Otoczenie rynkowe

Ozywienie polskiej gospodarki w 2025 roku stanowito kontynuacje pozytywnych tendencji obserwowanych rok wczesniej. Zgodnie
z danymi Narodowego Banku Polskiego (,NBP”) realny wzrost Produktu Krajowego Brutto (,PKB”) w 2025 roku wyniost realnie okoto
3,6%, co oznacza przyspieszenie dynamiki gospodarczej w porownaniu z 2024 rokiem oraz utrzymanie Polski w gronie relatywnie
szybciej rozwijajacych sie gospodarek Unii Europejskiej.

Gtownym motorem wzrostu PKB w roku 2025 byt popyt krajowy, ktory zwiekszyt sige 0 4,2% r/r. Wzrost ten zostat jednak ograniczony przez
wynik eksportu netto, wynoszacy okoto -0,4% r/r. Jednym z gtownych czynnikéw wzrostu popytu krajowego pozostawata konsumpcja
prywatna, wspierana przez stabilng sytuacje na rynku pracy oraz wzrost dochodéw gospodarstw domowych. Jednoczesnie widoczne
byto ozywienie aktywnosci inwestycyjnej, zaréwno w sektorze publicznym, jak i prywatnym. Wzrost naktaddw inwestycyjnych byt
zwigzany m.in. z postepujgca absorpcjg srodkow europejskich oraz realizacjg projektow infrastrukturalnych, co sprzyjato zwiekszeniu
aktywnosci w sektorze przemystu, budownictwa i transportu.

W 2025 roku obserwowano rowniez stopniowg stabilizacje procesow inflacyjnych w poréwnaniu z okresem wysokiej presji cenowej
w latach 2022-2023. Wedtug danych NBP od lipca 2025 roku, inflacja ksztattuje sie na poziomie zgodnym z celem inflacyjnym NBP.
Pomimo utrzymujacej sie niepewnosci geopolitycznej oraz zréznicowanej sytuacji gospodarczej w panistwach Unii Europejskiej, polska
gospodarka utrzymywata relatywnie stabilne fundamenty wzrostu, w tym stabilny rynek pracy, rosnacy popyt wewngtrzny oraz
utrzymujaca sie aktywnosc inwestycyjna.

241 Prognozy makroekonomiczne na 2026 rok

Eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie stanowi gtowne krotkoterminowe ryzyko dla polskiej gospodarki, generujac presje inflacyjna
i ryzyko spowolnienia wzrostu gospodarczego. Cho¢ wczesniejsze prognozy na 2026 rok byty dos¢ optymistyczne, obecna sytuacja
zmusza ekonomistow do rewizji zatozen w strone stabszych wynikow.

Produkt Krajowy Brutto (PKB)

Wedtug danych NBP wzrost sredniorocznego PKB w Polsce w 2025 roku wyniost 3,6% (2024 r. = 2,9% r/r). Jest to najwyzszy wynik od
trzech lat i jeden z najwyzszych osiggnietych w Unii Europejskiej. Wysoki poziom PKB byt wynikiem silnego popytu krajowego (+4,2%
r/r), w tym wysokiego poziomu spozycia prywatnego i publicznego oraz inwestycji brutto. Wedtug prognoz NBP, zaktadana jest
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kontynuacja wzrostu PKB w 2026 roku do poziomu 3,9 % r/r (kwartalne zmiany w przedziale 3,6%-4,1%). Zaktada sig, ze gtéwnym
motorem napedowym wzrostu w 2026 roku bedzie popyt krajowy, ktory moze wzrosna¢ do poziomu 5,2 % r/r. W tym samym okresie
prognozuje sie znaczacy wzrost naktadow brutto na srodki trwate w wysokosci 8,9%. Wzrost naktadow inwestycyjnych bedzie wynikat
z kontynuacji absorpcji srodkow europejskich oraz realizacjg projektow infrastrukturalnych. Powyzsze analizy zostaty sporzadzone
przed rozpoczeciem konfliktu na Bliskim Wschodzie. W zwigzku z niestabilng sytuacja geopolityczng prognozy PKB moga ulegac¢
znaczgcym zmianom.

Inflacja i stopy procentowe

Srednioroczny poziom inflacji CPl wedtug NBP utrzymat sie w 2025 roku na poziomie 3,6% r/r. Prognozy publikowane przez NBP oraz
instytucje finansowe prezentowane przed rozpoczeciem konfliktu na Bliskim Wschodzie byty optymistyczne. Analitycy NBP zaktadali
dalszg stabilizacje cen na poziomie 2,3% w 2026 roku i 2,4% w 2027 roku. W zwiazku z niestabilng sytuacja geopolityczng prognozy te
moga okazac sig nierealne.

Po dtugim okresie stabilizacji inflacji, Rada Polityki Pienieznej (,RPP”) podjeta szereg decyzji dotyczacych obnizenia stopy referencyjnej
NBP w 2025 roku z poziomu 5,85 % do poziomu 4,00 %, co stanowi spadek o wartosci 1,75 p.p. Utrzymanie inflacji w przedziale celu NBP
dawato przestrzent do ekspansywnej polityki pienieznej. W marcu 2026 roku, przed data publikacji niniejszego raportu, RPP podjeta
decyzje o obnizce stop procentowych do poziomu 3,75 %. Dalsze decyzje RPP beda uzaleznione od naptywajgcych danych o inflacji
i aktywnosci gospodarczej, przy czym gtowne ryzyka dla perspektyw inflacji obejmuja polityke fiskalng rzadu, oczekiwane ozywienie
popytu, dynamike ptac oraz sytuacje makroekonomiczng za granica, w tym ceny surowcow i swiatowa inflacje w warunkach napigc
geopolitycznych.!

Wynagrodzenia

Przecigtne miesieczne wynagrodzenie w gospodarce narodowej w roku 2025 wyniosto 8 903,56 PLN. Nominalny wzrost przecigtnego
wynagrodzenia w 2025 roku w stosunku do roku 2024 wyniost okoto 8,7% r/r, natomiast realny wzrost wynidst okoto 5,1% r/r. Jednymi
z gtownych przyczyn wzrostu byty: podwyzka ptacy minimalnej, presja ptacowa oraz niedobor pracownikow. Wedtug danych NBP
spodziewana jest obnizka dynamiki wzrostu wynagrodzen ujeciu realnym w nastepnych latach do poziomu 2026 roku =4,1% i 2027 roku
=3,1%.

Zatrudnienie

Stopa bezrobocia rejestrowanego w Polsce wedtug danych GUS w grudniu 2025 roku wyniosta 5,7%. Stopa bezrobocia - w poréwnaniu
z grudniem 2024 roku - byta wyzsza o 0,6 punktu procentowego. Zdaniem ekspertéw wzrost bezrobocia rejestrowanego w gtownej
mierze wynika ze zmiany przepisow prawa. W najblizszych dwoch latach analitycy Pekao S.A. prognozujg stabilizacje stopy bezrobocia,
na koniec 2026 roku 5,7% i na koniec 2027 roku 5,6%.

Kurs walutowy

Rok 2025 byt okresem stabilizacji notowan kursu EUR/PLN wzgledem wieloletnich maksimow. Polska waluta trzeci rok z rzedu umocnita
sie wzgledem EUR oraz USD. Kurs EUR/PLN na styczen 2025 wyniost 4,2668 oraz umocnit sie do konca roku do poziomu 4,2267.
Kontrakty terminowe na pare walutowg EUR/PLN z datg rozliczenia na grudzien 2026 roku kwotowane sag na poziomie 4,2941, co
wskazuje na deprecjacje kursu walutowego do korica 2026 roku.2

Rynek inwestycyjny®

Wartos¢ transakcji na rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce w 2025 roku wyniosta 4 mid EUR, co oznacza spadek o 13,2%
w poréwnaniu z 2024 rokiem oraz niemal podwojenie wolumenu z 2023 roku. Poza typowsg aktywnoscig, w 2025 roku odnotowano
znaczacy wykup udziatow (45% portfela CPI Poland o wartosci ok. 0,5 mld EUR). Rynek dziatat stabilnie, wspierany przez kapitat krajowy
w ramach mniejszych transakcji. Czynsze rosty w wigkszosci segmentow, a stopy kapitalizacji pozostaty stabilne, przy stabngcej presiji
wzrostowej. Rekordowy naptyw funduszy unijnych wzmocnit aktywnos¢ inwestycyjna przyspieszyt realizacje projektow
infrastrukturalnych (transportowych). Potgczenie solidnych fundamentow gospodarczych, rosngcych dochodow czynszowych
i stabilnych parametrow finansowania poprawito perspektywy catkowitych zwrotow i zachecito inwestorow do strategicznych zmian. Na
rynku pojawili sie nowi zagraniczni inwestorzy, m. in. francuskie fundusze instytucjonalne, co poszerzyto baze kapitatu
miedzynarodowego.

Najlepsze stopy kapitalizacji na rynku nieruchomosci komercyjnych pozostawaty stabilne we wszystkich gtownych segmentach,
utrzymujgc sie na poziomie 6,25% dla biur typu prime (6% w Warszawie), 6,25% dla logistyki (5,25% dla projektéw e-commerce) oraz
6,5% dla centrow handlowych.

Rynek inwestycyjny w 2025 roku

Wolumen inwestycyjny 4,0 mld EUR Trend

Stopy zwrotu typu ,,prime” biura w Warszawie 6,00% A

" Komunikat Rady Polityki Pienieznej z 04.03.2026 r.

2 Kontrakt terminowy, ticker: EURPLNZ2026, kwotowanie na dzien 09.04.2026 .

3 BNP Paribas Real Estate, Review Rynek inwestycyjny, Polska 4 kw. 2025
Cushman&Wakefield, Marketbeat Polska: Rynek magazynowy, 1-4 kw. 2025
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Stopy zwrotu typu ,,prime” biura w miastach regionalnych 6,25% v

Stopy zwrotu typu ,prime” handel (centra handlowe) 6,50% ]

Stopy zwrotu typu ,,prime” magazyny (projekty BTS) 6,25% v

Stopy zwrotu typu ,prime” magazyny (projekty multi-let) 6,25% ]
2.2 Charakterystyka branzy i podstawowe trendy na rynku nieruchomosci

Rynek biurowy - Polska

Do konca 2025 roku zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej na dziewigeciu gtéwnych rynkach biurowych w Polsce osiagnety poziom
okoto 13,3 min m2. W minionym roku deweloperzy oddali do uzytku okoto 190 tys. m2 nowych powierzchni biurowych, z czego okoto 90
tys. m2 przypadto na Warszawe.*

W miastach regionalnych aktywnosc¢ deweloperska pozostawata ograniczona. W 2025 roku oddano do uzytku okoto 100 tys. m2 nowych
powierzchni, co nadal stanowi jeden z najnizszych poziomow podazy od poczatku funkcjonowania rynku nowoczesnych powierzchni
biurowych w Polsce. Niska aktywnosc¢ inwestycyjna byta wynikiem utrzymujgcych sie wysokich kosztow finansowania
oraz wiekszej ostroznosci deweloperoéw przy rozpoczynaniu nowych projektow.

taczny wolumen transakcji najmu w 2025 roku wynidst okoto 1,4 min m2, co oznacza wynik zblizony do roku poprzedniego. Podobnie
jak w 2024 roku znaczacy udziat w strukturze popytu miaty renegocjacje umow najmu, ktore odpowiadaty za blisko 50% catkowitej
aktywnosci najemcow.

W Warszawie wynajeto okoto 720 tys. m2 powierzchni biurowej, przy czym najwigksza aktywnos¢ najemcow koncentrowata sig
w strefach centralnych oraz poza centralnych. Na rynkach regionalnych popyt brutto wyniost okoto 680 tys. m2, co oznacza niewielki
spadek w poroéwnaniu z rokiem poprzednim. Najwiekszg aktywnos¢ najemcow odnotowano w Krakowie, Wroctawiu oraz Trojmiescie,
ktore pozostajg najwiekszymi regionalnymi rynkami biurowymi w Polsce.

Na koniec 2025 roku w budowie pozostawato okoto 470 tys. m2 nowoczesnej powierzchni biurowej, co oznacza dalszy spadek
aktywnosci deweloperskiej w porownaniu z poprzednimi latami. W Warszawie realizowane projekty stanowity okoto 50% tej powierzchni,
natomiast wsrod rynkow regionalnych najwieksza aktywnosc¢ inwestycyjna byta widoczna we Wroctawiu, Trojmiescie oraz Poznaniu.

Na rynku biurowym w Polsce w 2025 roku wskaznik pustostanéw utrzymywat sig na relatywnie stabilnym poziomie i wyniést okoto 14,0%
na dziewigciu gtéwnych rynkach biurowych. W Warszawie poziom pustostanéw wyniost okoto 10,5%, natomiast w miastach
regionalnych najwyzsze wartosci odnotowano w Katowicach oraz t odzi. Najnizsze wskazniki pustostanow utrzymywaty sie w Szczecinie
oraz Trojmiescie.

Na rynku czynszow biurowych w 2025 roku obserwowano dalszy trend wzrostowy w segmencie najlepszych budynkéw klasy A.
W Warszawie czynsze bazowe za powierzchnig biurowa klasy A ksztattowaty sie na poziomie od 14 do 29 EUR/m2/miesigc, natomiast
w miastach regionalnych wynosity od 12 do 20 EUR/m2/miesiac. Wzrost czynszéw byt szczegolnie widoczny w najlepszych lokalizacjach
centralnych, gdzie ograniczona podaz nowych projektow wzmachniata pozycje wtascicieli budynkow.

Podaz powierzchni biurowej w miastach regionalnych (m2)
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Na podstawie raportu BNP Paribas Real Estate ,REVIEW. Office Market in Regional Cities in Poland in Q4 2025”

4 Na podstawie raportow Savills ,,Office Market in Poland, Q4 2025, Colliers ,, Ofﬂce Market Report Poland, Q4 2025”, CBRE ,Poland Office MarketView,
Q4 2025” oraz BNP Paribas Real Estate ,Review. Warsaw Office Market Q4 2025’
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Istniejace zasoby powierzchni biurowej w miastach regionalnych
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Na podstawie raportu BNP Paribas Real Estate ,REVIEW. Office Market in Regional Cities in Poland in Q4 2025”
Rynek biurowy - Warszawa

Rynek biurowy w Warszawie w 2025 roku pozostawat stabilny, a aktywnosc¢ najemcow utrzymywata sie na umiarkowanym poziomie.
W ciagu roku oddano do uzytku okoto 90 tys. m2 nowej powierzchni biurowej, co potwierdza utrzymujaca sie ostroznosc¢ deweloperow
W rozpoczynaniu nowych inwestycji.

Najistotniejszym trendem na warszawskim rynku biurowym pozostaje rosnacy popyt na powierzchnie biurowe klasy A, szczegolnie
w nowoczesnych budynkach zlokalizowanych w centralnych czesciach miasta, takich jak Centralny Obszar Biznesu oraz okolice
dzielnicy Wola. Najemcy coraz czesciej poszukujg powierzchni spetniajacych wysokie standardy srodowiskowe oraz techniczne, w tym
budynkow posiadajgcych certyfikaty BREEAM, LEED lub WELL.

Wskaznik pustostanow w Warszawie na koniec 2025 roku wyniost okoto 10,5%, utrzymujac sie na poziomie zblizonym do roku
poprzedniego. Wiekszos¢ dostepnej powierzchni nadal znajduje sie w starszych budynkach biurowych, co potwierdza obserwowany
od kilku lat trend okreslany jako ,flight to quality”, polegajgcy na przenoszeniu sie najemcow do nowoczesnych, wysokiej jakosci
biurowcow.

Rosnace znaczenie kwestii srodowiskowych oraz efektywnosci energetycznej powoduje, ze coraz wieksza role na rynku odgrywaja
projekty modernizacyjne starszych budynkow biurowych. Wtasciciele nieruchomosci podejmujg dziatania majgce na celu poprawe
standardu technicznego oraz dostosowanie budynkéw do wymagan ESG.

W zakresie stawek czynszow obserwowano dalszy wzrost czynszéw za najlepsze powierzchnie biurowe. W Centralnym Obszarze Biznesu
czynsze za najlepsze projekty osiggaty poziom okoto 29 EUR/m2/miesigc, natomiast w najlepszych lokalizacjach poza centrum
utrzymywaty sie na poziomie okoto 17-18 EUR/m2/miesigc. W starszych budynkach konkurencja pomiedzy wtascicielami nadal
koncentrowata sie przede wszystkim na elastycznosci warunkéw najmu oraz oferowanych zachetach dla najemcow.

W perspektywie kolejnych lat oczekuje sie utrzymania ograniczonej podazy nowych projektow biurowych w Warszawie, co przy
stabilnym poziomie popytu moze sprzyjac dalszemu wzrostowi czynszéw w najlepszych lokalizacjach oraz stopniowej modernizacji
starszych zasobow biurowych.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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Podaz powierzchni biurowej i wskaznik pustostanéw w Warszawie
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Na podstawie raportu CBRE ,Warsaw Office Figures”

Rynek powierzchni handlowych?
Zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej w Polsce na koniec 2025 roku wynosity ok. 17,3 min m2 GLA.

W catym 2025 roku podaz zwiekszyta sie o ok. 545 tys. m2 powierzchni. Okoto 75% nowo wybudowanej powierzchni stanowity parki
handlowe. Na koniec roku w budowie pozostawato ok. 644 tys. m2 GLA. Jedynie co czwarty metr kwadratowy nowej powierzchni powstaje
w aglomeracjach liczacych powyzej 400 tys. mieszkancow. Inwestorzy skupili swoje dziatania na terenie mniejszych osrodkow, ktore
dotychczas byty pomijane w planach deweloperskich.

Czynsze za najlepsze lokale w centrach handlowych i na gtéwnych ulicach Polski pozostaty stabilne i wynosity srednio okoto 40-60
EUR/m2/mies. Z kolei czynsze w parkach handlowych systematycznie rosty i w odniesieniu do 2024 roku odnotowaty wzrost o ok. 10%.

Poziom pustostanow byt stabilny, co wskazuje na odpornos¢ polskiego rynku handlowego na rosnace koszty operacyjne oraz
zmieniajgce sie preferencje konsumentéw. Sredni poziom pustostanow na | potrocze 2025 roku wynidst 2,8%.

Rynek magazynowy?®

Catkowite zasoby powierzchni magazynowych na koniec 2025 roku wyniosty ok. 36,58 mIn m2, co oznacza wzrost 0 5,9% r/r. Najwieksze
zasoby znajdujg sie w wojewoddztwach mazowieckim (7,34 min m2), slaskim (6,19 min m2) oraz dolnoslaskim (5,31 mIn m2). Stabilna
dynamika podazy powoduje, ze Polska jest jednym z najwigkszych rynkow magazynowych w Europie, kluczowym
hubem w regionie.

Nowa podaz w catym 2025 roku wyniosta 1,68 min m2 powierzchni. W budowie znajduje sie obecnie 1,79 min m2. Udziat inwestycji
spekulacyjnych wynosi obecnie 38,6%. Przektada sig to na 690 tys. m2 powierzchni dostepnej do wynajecia, wskazujac na umiarkowany
optymizm deweloperdw wobec przysztego popytu.

W 2025 roku popyt na nowoczesne powierzchnie magazynowe osiagnat poziom 6,63 min m2, co oznacza wzrost o 14% r/r. Struktura
popytu zostata zdominowana przez renegocjacje, ktore odpowiadaty za 52% wolumenu transakcji najmu.

Poziom pustostanow na koniec 2025 roku wyniost 7,4% (2,7 min m2). Oznacza to spadek o 0,1 p.p. w porownaniu
z koncem 2024 roku. Najwyzszy poziom pustostanow odnotowano w wojewodztwach swigtokrzyskim (17,2%), lubuskim (16,2%) oraz
lubelskim (10,9%).

Poziom czynszow dla magazynéw prime ksztattowat sie na poziomie 4,40 - 5,75 EUR. W IV kwartale 2025 roku rynek nie odnotowat
istotnych zmian w poziomie czynszow.

5 Cushman&Wakefield, Marketbeat Polska: Rynek handlowy, IV kw. 2025 roku
BNP Paribas Real Estate, Review Rynek handlowy, Polska 4 kw. 2025 roku

¢ Cushmang&Wakefield, Marketbeat Polska: Rynek magazynowy, 1-4 kw. 2025 roku
CBRE, Rynek przemystowo - logistyczny, Polska 4 kw. 2025 roku
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Nowa podaz i stopa pustostanow
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Na podstawie raportu CBRE ,Rynek przemystowo - logistyczny, Polska 4 kw. 2025”
Rynek mieszkaniowy’

W 2025 roku, w szczegolnosci w |V kwartale, nastgpito ozywienie na rynku mieszkaniowym. Na koniec roku taczna liczba mieszkan
deweloperskich dostepnych w sprzedazy w siedmiu najwiekszych miastach wyniosta 69,9 tys. lokali, co oznacza wzrost o 18,1%
w porownaniu z rokiem poprzednim. Liczba mieszkan gotowych do odbioru przekroczyta 14 tys. lokali. 8 W strukturze ofert sprzedazy
wzrost udziat duzych mieszkan o powierzchni powyzej 100 m2, co wynika jednak nie ze wzrostu popytu, lecz z wydtuzonego czasu
sprzedazy tego typu lokali. W ofertach deweloperow dominuja mieszkania dwupokojowe, ktére stanowig 40-48% oferty w najwigkszych
osrodkach miejskich.

Pomimo obnizenia poziomu stép procentowych, ktore przyczynito sie do poprawy zdolnosci kredytowej nabywcow, tempo sprzedazy -
mimo niewielkiego odbicia - pozostato umiarkowane. Sprzedaz byta wspierana gtéwnie przez promocje, bonusy oraz bardziej
elastyczne podejscie deweloperow do polityki cenowej. Sytuacja na poszczegolnych rynkach lokalnych pozostawata zréznicowana.
Warszawa i Trojmiasto utrzymaty wzgledna rownowage pomiedzy popytem a podaza, natomiast w Krakowie, Poznaniu, Wroctawiu, t odzi
i Katowicach odnotowano nadpodaz mieszkan, co przetozyto sie na wydtuzenie czasu sprzedazy.

taczna sprzedaz w siedmiu najwiekszych miastach wyniosta w 2025 roku blisko 43 tys. lokali. Najwieksze wzrosty sprzedazy
odnotowano w Trojmiescie (20%) oraz Warszawie (10%). W IV kwartale widoczny byt trend stabilizacji ofertowych cen mieszkan. Srednie
ceny ofertowe wzrosty jedynie w Poznaniu (1,8%), osiagajac poziom 13,8 tys. PLN/m2. Warszawa utrzymata pozycje najdrozszego rynku
z ceng ofertowg na poziomie 18,7 tys. PLN/m2, podczas gdy t 6dZ pozostata najtanszym rynkiem z poziomem 11,5 tys. PLN/m2.

W IV kwartale 2025 roku wyrazne spadki odnotowano w zakresie cen sprzedazy we Wroctawiu (-4,4% r/r) oraz w Krakowie i Poznaniu
(po -2,7% r/r). Stabilizacja cen sprzedazy wystgpita jedynie w Warszawie i Trojmiescie. Na poziom cen mieszkart w 2025 roku istotny
wptyw miato réwniez wejscie w zycie ustawy o jawnosci cen, ktéra przyczynita sie do procesu dostosowania poziomu cen do aktualnych
realiow rynkowych.

Kwartalna relacja popytu i podazy (agregacja dla 7 rynkéw: Warszawa, Krakéw, Wroctaw, Tréjmiasto, Poznan, £6dz i Katowice)
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Na podstawie raportu JLL ,,Rynek mieszkaniowy w Polsce, IV kwartat 2025”

7Jones Lang LaSalle, Rynek mieszkaniowy w Polsce IV kwartat 2025 r.
8 Na podstawie raportu JLL ,Rynek mieszkaniowy w Polsce, IV kwartat 2025”
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Rynek budowlany

Rok 2025 byt dla polskiego sektora budowlanego czasem adaptacji do nowych uwarunkowan rynkowych i geopolitycznych. Po trudnym
poczatku roku, w drugiej potowie odnotowano sygnaty stabilizacji, a produkcja budowlano-montazowa zaczeta wykazywac
umiarkowane tendencje wzrostowe. tgcznie wartosc¢ rynku budowlanego w Polsce oszacowano na okoto 394 mid zt, co stanowi wzrost
o blisko 3% w stosunku do roku ubiegtego. Sektor inzynieryjny odnotowat pewien rozwoj, natomiast budownictwo mieszkaniowe
wykazywato wahania. W kluczowych branzach rynku budowlanego utrzymywat sie zwiekszony poziom konkurencyjnosci
w prowadzonych postepowaniach przetargowych oraz zmniejszenie optacalnosci kontraktow. Dodatkowo, utrzymujgce sie napigcia
w stosunkach miedzynarodowych komplikowaty proces planowania i podejmowania decyzji biznesowych. Polski rynek mieszkaniowy
w 2025 roku wykazat oznaki ozywienia, ale pozostawat rynkiem dwoch predkosci. Rekordowa liczba gotowych mieszkan i wprowadzenie
jawnosci cen wymusity repricing i zmienity podejscie deweloperow do marketingu i sprzedazy. Odczuwalny byt rowniez przewlekty
proces postepowan przetargowych, a takze liczne uniewaznienia przetargow, szczegolnie w obszarze zamowien publicznych.

3. Charakterystyka portfela nieruchomosci Grupy PHN

3.4 Podstawowe informacje o portfelu Grupy PHN

Na dzien 31 grudnia 2025 roku portfel nieruchomosci Grupy PHN obejmowat 150 wydzielone biznesowo nieruchomosci, ktore
w sprawozdaniu finansowym zostaty ujete jako aktywa. Warto$¢ godziwa portfela*, z wytgczeniem zapasow, wyniosta blisko 3 487,9 min
PLN. Na dzierh 31 grudnia 2025 roku Grupa PHN posiadata 24 nieruchomosci klasyfikowane jako zapasy (w tym 3 nieruchomosci
klasyfikowane jako zapasy w zakresie wybranych dziatek).

W ramach portfela Grupa PHN wyréznia nieruchomosci o uregulowanym stanie prawnym oraz nieruchomosci dotknigte wadami
prawnymi, jednak z wysokim potencjatem na ich pozytywne rozstrzygnigcie. Ponadto, Grupa PHN dysponowata nieruchomosciami
dotknietymi wadami prawnymi, z niewystarczajacym potencjatem na ich pozytywne rozstrzygniecie. Nieruchomosci te nie zostaty ujete
w sprawozdaniu finansowym jako sktadniki aktywow.

Portfel nieruchomosci Grupy PHN

PORTFEL NIERUCHOMOSCI GRUPY PHN POZA PORTFELEM GRUPY PHN

NIERUCHOMOSCI NIERUCHOMOSCI NIERUCHOMOSCI
0 uregulowanym stanie prawnym z wadami prawnymi z wysokim z wadami prawnymi z niewystarczajacym
potencjatem naich pozytywne potencjatem na ich pozytywne
rozstrzygniecie rozstrzygniecie
*  Liczba nieruchomosci: 136 * Liczba nieruchomosci: 14 e Liczba nieruchomosci: 15
e tgcznawartosc: 3307,2 min PLN * tagcznawartosc: 180,7 min PLN e tacznawartosc: 83,2 min PLN**

150 nieruchomosci 15 nieruchomosci

3487,9 min PLN 83,2 min PLN**

* warto$¢ godziwa portfela nie uwzglednia nieruchomosci klasyfikowanych jako zapasy, wyceny z tytutu zastosowania MSSF16; wartos¢ Regent Warsaw Hotel prezentowana w
wartosci historycznej po uwzglednieniu amortyzacji i innych odpisow

** szacowana wartos¢ na dzier 31.12.2024 przy zatozeniu braku wad prawnych

Strategia Grupy PHN na lata 2025 - 2030 zaktada rozwoj nieruchomosci w ramach 4 filarow: Development, Najem, Budowlany oraz PRS.
W ramach filaru Development prowadzone sg dziatania na rynku mieszkaniowym wielorodzinnym oraz budownictwa jednorodzinnego.
Filar Najem obejmuje dziatania w zakresie najmu przestrzeni biurowych, magazynowych i handlowych oraz realizacji inwestycji w tym
obszarze. Filar Budowlany zaktada rozwoj w zakresie ustug budowlanych, natomiast filar PRS w zakresie najmu instytucjonalnego lokali
mieszkalnych.

Podziat portfela nieruchomosci Grupy PHN wedtug filaréw

PORTFEL NIERUCHOMOSCI GRUPY PHN

DEVELOPMENT NAJEM
. Liczba nieruchomosci: 48 . Liczba nieruchomosci: 93
. taczna wartosc*: 233,5 min PLN . taczna wartosc¢*: 3109,3 min PLN
. NOI 2025*: 5,9 mIn PLN . NOI 2025*: 157,6 min PLN
*  YIELD 2025*:1,7% *  YIELD 2025*:5,2%
. GLA: 50 tys. m2 . GLA: 388 tys. m2

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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BUDOWLANY PRS
. Liczba nieruchomosci: 1 . Liczba nieruchomosci: 8
. taczna wartosce: 1,0 min PLN . taczna wartosc: 144,1 min PLN
. GLA: 0,0tys. m2 . GLA: 26 tys. m2

*przy wskazaniu wartosci rynkowej wytgczono nieruchomosci klasyfikowane jako zapasy, przy wyliczaniu NOI i YIELD wytaczono: 1) nieruchomosci klasyfikowane jako zapasy, 2)
Hotel Regent

TOP 10 nieruchomosci Grupy PHN

Nieruchomosé Lokalizacja Wartosé¢ GLA

1. SKYSAWA Warszawa 615,5 min PLN 34500 m2
2. PARZNIEW (MAGAZYNY) Brwinow 221,4 min PLN 54300 m2
3. ALCHEMIAII Gdarsk 188,0 min PLN 28900 m2
4.  DOMANIEWSKA OFFICE HUB Warszawa 176,3 min PLN 28200 m2
5. INTRACO PRIME Warszawa 167,8 min PLN 13000 m2
6.  KASKADA Warszawa 130,7 mIn PLN 17200 m2
7.  ANDERSIA BUSINESS CENTRE Poznan 118,4 min PLN 14500 m2
8. WILANOW OFFICE PARK Warszawa 100,8 min PLN 17 600 m2
9. WIERZBOWA & SENATORSKA Warszawa 93,2 min PLN 8800 m2
10. FOKSAL CITY Warszawa 43,2 min PLN 3400 m2

3.2 Lokalizacje nieruchomosci Grupy PHN

PHN prowadzi dziatalnosc¢ w catej Polsce, przede wszystkim w Warszawie oraz najwiekszych regionalnych miastach m.in. w Trojmiescie,
Poznaniu, Krakowie, Katowicach, todzi i we Wroctawiu.

Kluczowe lokalizacje nieruchomosci Grupy PHN:

Yacht Park |l MARINABYPHN  Alchemiall Firoga SKYSAWA
- - INTRACO Prime
Zotedowo / Niwy | : “ _~ = INTRACO
; Sy = - | Kaskada
Szczecin : Egkn;:réenv;ska Office Hub
. Wilanéw Office Park
Nowa Nakielska by PHN Wierzbowa & Senatorska
Andersia BusinessCentre |
= | VENA
KOLEJNA19
Mioda Biatotekalll | 2 5 Hotel Regent
Apartamenty Jana Pawia 34 S v““——__>>A7‘A Hotel Wilanowska 372
VIB (Zgody 6)
Zgorzelec
] PHN Pruszkow
Podwale 62
Osiedle LAN
Psie Pole = Luémierz

—| Chemobudowa Krakéw

Osiedle Olimpijczyk Il

Centrum Biurowe Nowe Zabtocie
Plac Grunwaldzki

nieruchomodci biurowe E projekty biurowe ] projekty m = hotslons projekty logistyczne

3.3 Powierzchnia najmu i wskaznik poziomu wynajecia

Na dzien 31 grudnia 2025 roku catkowita powierzchnia najmu portfela Grupy PHN wynosita ponad 464 tys. m2 GLA, w tym:

—  388tys. m2 powierzchnia wynajmowalna,
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—  38tys. m2 powierzchnia trwale niewynajmowana m.in. ze wzgledow technicznych lub prawnych oraz

—  39tys. m2 powierzchnia na wtasne potrzeby Grupy PHN.

Wskaznik poziomu wynajecia na 31 grudnia 2025 roku wynosit 79% (obliczony jako udziat powierzchni wynajetej w GLA pomniejszone;j
o0 powierzchnie trwale niewynajmowang oraz powierzchnie przeznaczong na wtasne potrzeby Grupy PHN). Dla nieruchomosci
znajdujgcych sie w filarze Najem wskaznik ten wynosit 87%.

Struktura nieruchomosci z filaru Najem wedtug aktualnego Stopien wynajecia nieruchomosci z filaru Najem
wykorzystania powierzchni

(% GLA) (% powierzchni)

1%

siurme
TR— T

3 109 min PLN

26% 388 tys. mkw. - Logistyczne [
ancors TS
D/ e 1 ™ S
3%
n Biurowe = Handlows = Mieszlaniows w Logistyzne - Inne Pustostany  m Powierzchnia wynajgta

3.4 Wynik z najmu

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku nieruchomosci znajdujace sig w portfelu Grupy PHN w filarze Najem i Development
osiggnety wynik z najmu w wysokosci 163,5 min PLN.

3.5 Akwizycje i dezinwestycje

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku Grupa PHN zbyta nieruchomosci zlokalizowane: w Warszawie przy ul. Atenskiej 67,
Krolowej Marysienki 26 oraz Dabrowieckiej 21, a takze w Swiebodzinie, w Dzwirzynie oraz w tasze (gmina Serock). Ponadto wykonujac
wyrok sadu, Grupa PHN przekazata nieruchomosc¢ przy ul. Szpitalnej 1w Warszawie Zarzgdowi Mienia m.st. Warszawy. Nieruchomos¢
ta byta dotknigta wadami prawnymi uniemozliwiajacymi ujecie w sprawozdaniu finansowym jako sktadnik aktywow. W okresie od
1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku Grupa PHN nie nabywata nieruchomosci.

4. Dziatalno$¢ Grupy PHN
Grupa PHN jest jednym z najwiekszych podmiotow funkcjonujgcych na polskim rynku nieruchomosci.
Pod wzgledem biznesowym Grupa PHN jest aktywna w nastepujacych segmentach rynku:

Gtowne segmenty dziatalnosci:

—  rynek biurowy — wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami oraz realizacja nowych inwestycji komercyjnych,

—  rynek mieszkaniowy - realizacja nowych inwestycji mieszkaniowych i sprzedaz mieszkan.
Pozostate segmenty dziatalnosci:
—  rynek magazynowy - wynajem istniejgcych obiektow oraz realizacja nowych inwestycji logistycznych,

—  rynek budowlany - dziatalnos¢ z zakresu generalnego wykonawstwa,

- rynek hotelowy — wtasciciel lub wspotwtasciciel obiektow hotelowych i dzierzawa istniejgcych obiektow.

Dla celéw zarzadczych Grupa PHN dzieli swojg dziatalno$c¢ w oparciu o wytwarzane produkty i Swiadczone ustugi na cztery nastepujace
sprawozdawcze segmenty operacyjne:

—

) najem - swiadczenie ustug wynajmu i zarzgdzania nieruchomosciami (biurowymi, handlowymi, logistycznymi itp.),
dziatalnos¢ deweloperska - budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,

dziatalnos¢ budowlana - swiadczenie ustug w zakresie generalnego wykonawstw i realizacji prac aranzacyjnych (fit out),
dziatalnosc¢ pozostata — swiadczenie ustug hotelowych oraz pozostatych.

W N
= =

&
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Ustugi wynajmu oferowane przez Grupe PHN obejmuja m.in. wynajem powierzchni biurowej, wynajem powierzchni handlowej
i ustugowej, wynajem powierzchni magazynowej, wynajem powierzchni mieszkaniowej i innej, atakze ustugi dodatkowe — wynajem biur
na start oraz powierzchni elastycznych (flex lub coworking), sal konferencyjnych, powierzchni reklamowych oraz powierzchni pod
infrastrukture teleinformatyczng (elewacje budynkéw oraz powierzchnie na dachach, grunty), miejsc parkingowych, garazy i piwnic.

W sktad nieruchomosci biurowych Grupy PHN wchodza budynki biurowe klasy A, B i C, nieruchomosci mieszkaniowe i wille
wykorzystywane jako powierzchnie biurowe oraz placéwki dyplomatyczne. Do kluczowych nieruchomosci nalezg - SKYSAWA, INTRACO
Prime, Alchemia Il, Andersia Business Centre, Wilanow Office Park, Domaniewska Office Hub oraz Foksal City. Zgodnie z przyjetym
modelem biznesowym Grupa PHN buduje nowe inwestycje komercyjne i nastepnie pozostawia je w portfelu zarzadzajac nimi. Dla
klientow oznacza to ciggtosc wtascicielskag oraz niskie ryzyko zmian zarzadczych. Grupe odbiorcow segmentu powierzchni biurowych
stanowig najemcy z sektora publicznego, w tym spotki z udziatem Skarbu Panstwa, przedsigbiorstwa krajowe, jak i z kapitatem
zagranicznym. Aktualnie zakonczyta sie budowa inwestycji VENA na warszawskiej Woli, ktéra dostarczyta ponad 15 tys. mkw.
nowoczesnej powierzchni najmu.

Grupa PHN dysponuje takze niewielkimi powierzchniami handlowymi, zlokalizowanymi w parterach biurowcoéw, wolnostojacymi m.in.
przy ul. Bartyckiej 26 w Warszawie oraz pawilonami zrealizowanymi w formule BTS. Oferta skierowana jest zaréwno do duzych sieci
handlowych, jak i do matych i srednich przedsiebiorcow

Najwieksza podaza powierzchni magazynowych Grupa PHN dysponuje obecnie w parku logistycznym PHN Pruszkow
w podwarszawskim Brwinowie oraz w Porcie Rybackim w Gdyni, gdzie kieruje oferte gtownie do przewoznikow morskich. W pozostatych
lokalizacjach sa to sredniej wielkosci powierzchnie magazynowe wykorzystywane czesto przez najemcow biurowych i handlowych jako
powierzchnie dodatkowe niezbedne do prowadzenia dziatalnosci. Grupa planuje rozwoj tego segmentu poprzez budowe kolejnych
parkow logistycznych m.in. w Zgorzelcu, Pruszkowie i Wroctawiu.

4.2 Dziatalnos¢ deweloperska

Wazng czescig dziatalnosci Grupy PHN jest realizacja inwestycji mieszkaniowych. Grupa PHN przygotowuje nowe projekty, ktore sg
realizowane w réznych segmentach budowlanych: luksusowym, popularnym i ekonomicznym. Do konca 2025 roku Grupa PHN
zrealizowata projekty mieszkaniowe - kompleks apartamentéw Yacht Park w Gdyni, dwa etapy osiedla VIS A VIS WOLA w Warszawie,
Osiedle Olimpijczyk | i Il wt.odzi, INSTA 21 w Warszawie oraz Mtoda Biatoteka | i Il w Warszawie, KOLEJ na 19 w Warszawie oraz Osiedle t AN
we Wroctawiu. Obecnie w budowie sg trzy inwestycje mieszkaniowe tj. Nowa Nakielska by PHN |, Apartamenty Jana Pawta 34 oraz osiedle
Nowe Zabtocie, realizowane przez spotke z Grupy PHN - Chemobudowe Krakow. Realizowane obecnie projekty mieszkaniowe dostarczg
na rynek 336 mieszkan w Warszawie, Bydgoszczy i Krakowie. Grupa PHN planuje uruchomienie kolejnych inwestycji, kontynuowany
bedzie prestizowy projekt mieszkaniowy w Gdyni, a takze kolejne etapy inwestycji Mtoda Biatoteka oraz Osiedle t AN we Wroctawiu.
Realizowane bedg takze projekty mieszkaniowe w segmencie premium, w tym m.in. Foksal 10 gdzie powstang luksusowe apartamenty
na sprzedaz. W najblizszym czasie Grupa PHN rozpocznie rewitalizacje Osiedle Wilanow w Warszawie — w pierwszym etapie rewitalizacji
powstanie 89 komfortowych mieszkar w czterech budynkach.

4.3 Dziatalnos¢ budowlana

Model biznesowy Grupy PHN zaktada rozszerzanie kompetencji wtasnych, dlatego tez do Grupy PHN pod koniec 2019 roku zostata
wigczona firma budowlana - Chemobudowa Krakéw, ktora wzmocnita strukture Grupy PHN i zapewnita $cislejszg synergie miedzy
spotkami. Dzieki wtgczeniu Chemobudowy Krakoéw, Grupa PHN jest w stanie realizowac dziatania z zakresu robot budowlanych, w tym
rowniez generalnego wykonawstwa. Chemobudowa Krakéw nie tylko realizuje projekty dla Grupy PHN, ale z powodzeniem rozwija
dziatalnos¢ wtasng (czego przyktadem jest projekt mieszkaniowy Nowe Zabtocie), jak rowniez dziatalnos¢ na rzecz podmiotow trzecich
- sg to szeroko rozumiane ustugi budowlano-montazowe swiadczone w systemie generalnego wykonawstwa w kraju i za granicg oraz
dziatalnos¢ ustugowa i produkeyjna.

4.4 Dziatalno$¢ pozostata

W ramach dziatalnosci pozostatej, Grupa PHN swiadczy ustugi hotelowe m.in. w Hotelu Regent w Warszawie (we wspotpracy z Polskim
Holdingiem Hotelowym) oraz w Hotelu Alf w Krakowie nalezgcym do Chemobudowy Krakow. Grupa PHN prowadzi takze dziatalnosc
w marinie jachtowej oraz swiadczy ustugi inwestorstwa zastepczego.

4.5 Rynki zbytu i struktura odbiorcéw i dostawcow

Podstawowym rynkiem zbytu dla Grupy PHN jest rynek polski. Grupa wyrdznia rézne grupy odbiorcéw, zwigzane z danym segmentem
dziatalnosci.

W segmencie najem klientami Grupy PHN sa najemcy powierzchni biurowej, magazynowej oraz mieszkaniowej. Najwiekszy rynek zbytu
dla tej grupy odbiorcow stanowi Warszawa. Poza tym Grupa prowadzi dziatalno$¢ m.in. w Trojmiescie, Poznaniu, Krakowie, Katowicach
i we Wroctawiu. Na dzien 31 grudnia 2025 roku najliczniejszg grupe najemcow stanowili przedstawiciele sektora ustug biznesowych.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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Najwiekszymi dziesiecioma najemcami pod wzgledem udziatu w osiaganych przychodach z najmu w okresie 12 miesigcy zakoriczonych
31 grudnia 2025 roku w Grupie PHN byli (w porzadku alfabetycznym): DPD Polska Sp. z 0.0., Ministerstwo Kultury i Dziedzictwa
Narodowego Ministerstwo Spraw Zagranicznych, PERN S.A., PKO Bank Polski S.A., Poczta Polska S.A., Polimex-Mostostal S.A., Rzadowa
Agencja Rezerw Strategicznych i State Street Bank International GmbH. Przychody od najwiekszych najemcoéw w okresie
sprawozdawczym stanowity 39,5% tacznej kwoty przychodow z najmu.

Strukture najemcow oraz innych odbiorcow Grupy PHN cechuje silne zréznicowanie, w zwigzku z czym Grupa PHN nie jest narazona na
istotne ryzyko wigzace sig z pojedynczym najemca lub grupa najemcow. Nowe umowy najmu zawierane sg gtownie na czas okreslony.

Podziat wynajetej powierzchni wg okresu trwania umowy

(% powierzchni wynajetej)

28%

2%

= Najem na czas okreslony

Struktura umoéw najmu na czas okreslony

% wynajetej powierzchni na czas okreslony)

44.4%

17,8%

22,0%

15,8%

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35,0% 40,0% 45,0% 50,0%

mpowyzej 5 lat 3-5lat 1-3lata mponizej 1 roku

W segmencie dziatalnosci budowlanej grupe odbiorcow stanowia odbiorcy ustug budowlano-montazowych: gtéwnie deweloperzy
realizujgcy inwestycje na rynku mieszkaniowym oraz inwestorzy na rynku hotelarskim. Rynkiem zbytu dla tej grupy nabywcow jest
zaréwno rynek polski jak i niemiecki. Udziat przychodow zrealizowanych w 2025 roku na rynku niemieckim stanowit 15,0% przychodow

zrealizowanych w segmencie budowlanym. W okresie sprawozdawczym najwiekszym odbiorcg ustug budowlanych z ponad 10%
udziatem w przychodach z dziatalnosci budowlanej byt: MDR Wroctaw Zatorska-Odolanowska Sp. z 0.0.- 21,4%.

Struktura sprzedazy ustug w segmencie budowlanym

(% przychoddéw w segmencie budowlanym)

19,8%

= Budynki mieszkalne

= Hotele

6,9% 0.1%

334,5 min PLN

Budynki biurowo-ustugowe

73.2%

Pozostale ustugi

Struktura sprzedazy na rynkach zbytu w segmencie budowlanym

(% przychodow w segmencie budowlanym)

7,6%
5,6%
22,4%
8,0%
334,5 min PLN
14,0%
12,7%
29,7%

» Krakéw = Katowice »Wroctaw = Niemcy = Skawinia Limanowa mpozostate

W 2025 roku Grupa wspotpracowata gtownie z dostawcami swiadczacymi nastepujace ustugi:

—  budowlane (w ramach realizacji projektow generalnego wykonawstwa, projektow inwestycyjnych oraz deweloperskich

mieszkaniowych),

- remontowe (w ramach nieruchomosci Grupy PHN),

—  ustugi projektowe,

—  dostawy mediow (energia elektryczna, gaz, ciepto, woda i odprowadzenie sciekow),

— doradcze - w szczegolnosci doradztwo prawne, biznesowe, techniczne, podatkowe,

—  utrzymania czystosci i pielegnacji zieleni,

— ustugi ochrony,

—  utrzymaniatechnicznego,

—  przeglady elementow budynku i instalacji technicznych.
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W zakresie zaopatrzenia w materiaty budowlane i ustugi swiadczone w segmencie budowlanym Grupa PHN korzystata z ustug
lokalnych, ogolnopolskich oraz niemieckich dostawcow. Gtowne kategorie zakupow obejmuja: beton, stal, mury, materiaty
wykoniczeniowe oraz elementy instalacyjne. Firma wspodtpracuje z wieloma dostawcami, co pozwala na wybor najbardziej korzystnych
cenowo ofert oraz utatwia dostosowanie logistyki dostaw do harmonogramu realizowanych prac.

W okresie sprawozdawczym Grupa PHN nie wspotpracowata z zadnym dostawca, ktorego taczna wartos¢ dostaw towarow lub
swiadczonych ustug przekroczytaby 10% osiagnietych przychodow w analizowanym okresie.

5. Dziatalnos¢ inwestycyjna

Grupa PHN konsekwentnie realizuje cele biznesowe, kontynuujac realizacje programu inwestycyjnego przede wszystkim w sektorze
nieruchomosci komercyjnych, mieszkaniowych i magazynowych. Podstawowa dziatalnos¢ inwestycyjna Grupy PHN uzupetniana jest
o projekty z innych sektorow rynku, takich jak np. sektor handlowy. Grupa PHN rozwija takze nowe linie biznesowe — aktualnie sg to
projekty OZE. Grupa PHN realizuje projekty samodzielnie oraz we wspotpracy z wysokiej klasy partnerami o wieloletnim doswiadczeniu
i ugruntowanej pozycji rynkowej.

Liczba mieszkan
w budowie

Powierzchnia biurowa
planowana

Wybudowana powierzchnia
biurowa

Liczba wybudowanych
mieszkan

moonn

93700 m2

27 600 m2

1665 szt. 336 szt.

5.1 Biurowe projekty inwestycyjne

Grupa PHN realizuje komercyjne projekty inwestycyjne w celu uzyskania odpowiednio wysokiej klasy aktywow, ktore zapewnig stabilne
zrodto przychodow w diugoterminowej perspektywie. W 2024 roku PHN rozpoczat realizacje kolejnej inwestycji biurowej tj. VENA przy
al. Prymasa Tysigclecia w Warszawie, w lutym 2026 roku uzyskano pozwolenie na uzytkowanie budynku. W przygotowaniu znajduje sie
kolejny projekt biurowy w Warszawie — nowy budynek INTRACO. W marcu 2026 roku rozpoczeto prace przygotowawcze do rozbiorki
obiektu, w miejscu ktorego ma zosta¢ wybudowany nowy biurowiec o powierzchni 27,6 tys. m2.

Zestawienie kluczowych projektéw biurowych:

Lokalizacja GLA Rozpoczecie Zakonczenie
PROJEKTY ZREALIZOWANE
VENA Warszawa 15100 m2 2024 2026
PROJEKTY PLANOWANE
NOWE INTRACO Warszawa 27600 m2 2027 2030

Opis kluczowych projektow biurowych:

PROJEKTY ZREALIZOWANE PROJEKTY PLANOWANE
VENA NOWE INTRACO

W lutym 2026 roku uzyskano pozwolenie na uzytkowanie
budynku biurowego VENA potozonego na warszawskiej Woli przy
al. Prymasa Tysiaclecia. Jest to 12-kondygnacyjny, nowoczesny

W Warszawie w Srédmiesciu planowana jest realizacja nowej
inwestycji biurowej. Bedzie to 23-kondygnacyjny budynek
biurowy klasy A o powierzchni najmu 27,6 tys. m2. z lokalami

biurowiec o powierzchni ok. 15 tys. m2. Trwa proces ustugowymi na parterze. Uzyskano Pozwolenie na Rozbiorke
komercjalizacji budynku. istniejgcego  budynku. Obecnie trwa opracowywanie
dokumentacji projektowej dla nowego budynku.

5.2 Mieszkaniowe projekty inwestycyjne

Grupa PHN realizuje takze projekty inwestycyjne w sektorze mieszkaniowym z przeznaczeniem na sprzedaz. Aktualnie w realizacji
znajdujg sie 3 inwestycje: Apartamenty Jana Pawta Il 34, Nowa Nakielska by PHN w Bydgoszczy oraz Nowe Zabtocie w Krakowie. Grupa
PHN planuje zwigkszenie liczby realizowanych inwestycji m.in. w Gdyni, w Warszawie, we Wroctawiu. Realizowane bedg takze projekty
mieszkaniowe w segmencie premium, w tym m.in. Foksal 10, gdzie powstang luksusowe apartamenty na sprzedaz. W najblizszym
czasie Grupa PHN rozpocznie rewitalizacje Osiedle Wilanow w Warszawie - w pierwszym etapie rewitalizacji powstanie 89 komfortowych
mieszkan w czterech budynkach.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
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Zestawienie kluczowych projektéw mieszkaniowych

Tabela prezentuje dane o lokalach mieszkalnych, dla ktérych Grupa PHN podpisata umowe deweloperska w ramach projektow
zakonczonych oraz projektow w realizacji w roku zakonczonym 31 grudnia 2025 roku.

Powierzchnia

taczna

: H : Lokale Lokale . Warto$é umoéw Lokale na
Lokalizacja powierzennia BEiczba sprzedane* sprzedane* lokall deweloperskich sprzedaz na
na SP'Z‘“@‘% mieszkan 43112 2024 w 2025 sPrzeda'zxfz'; (wtys. PLN) 31.12.2025
PROJEKTY ZAKONCZONE

OSIEDLE s
OLIMPIJCZYK Il todz 7949 132 63 48 6677 62207 21
KOLEJ NA19 Warszawa 7340 148 114 34 7340 144 365 0
OSIEDLE tAN | Wroctaw 8290 176 144 32 8290 89753 0
MEODA BIALOLEKA Il Warszawa 10 053 181 88 62 8366 Q4 673 31
33632 637 409 176 30673 390998 52

* na podstawie umow deweloperskich (wartos¢ lokali wraz z powierzchniami przynaleznymi)

taczna Lokale Powierzchnia i .
. i . * Lokale Wartos¢ umow Lokale na
Lokalizacja pg\év;eprrz;ehc?;ai mi el-slgligg sprzedaneo sprzedane* sprzed a'g';g:" deweloperskich sprzedaz na
31.12.2024 w 2025 > (w tys. PLN) 31.12.2025
PROJEKTY W REALIZACJI
NOBANARIELSKA By dgoszez 9857 170 0 1 44 457 169
APARTAMENTY
JANA PAWEA 34 Warszawa 2267 46 0 5 292 8590 41
NOWE ZABLOCIE Krakow 7305 3394 53 741
19429 3730 62788

* na podstawie umow deweloperskich (wartos¢ lokali wraz z powierzchniami przynaleznymi)

Zestawienie lokali mieszkalnych przekazanych w roku zakoriczonym 31 grudnia 2025

Tabela przedstawia przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych wraz powierzchniami przynaleznymi, ktére zostaty przekazane
nabywcom w 2025 roku.

Projekt Liczba lokali Powierzchnia lokali (m2) Przychody tys. PLN %
OSIEDLE OLIMPIJCZYK I 105 6264 58376 29%
KOLEJ NA19 46 2185 44542 22%
OSIEDLE tAN | 37 2033 21678 1%
M{.ODA BIALOLEKA Il 127 7027 79187 39%

315 17509 203783 100%

Projekty zakonczone (uzyskano pozwolenie na uzytkowanie) w okresie roku zakornczonym 31 grudnia 2025 roku

Tabela przedstawia informacje dotyczace zakonczonych projektow (uzyskano pozwolenie na uzytkowanie) w roku zakoriczonym
31 grudnia 2025 roku.

tacznaliczba
Liczba Powierzchnia sprzedanych

tacznaliczba Lokale sprzedane,

Lokalizacja : : A przekazanych ale nieprzekazane

lokali lokali (m2) a3l lokali* w2025 na 31.12.2025

OSIEDLE OLIMPIJCZYK II todz 132 7949 111 105 6
MtODA BIALOLEKA I Warszawa 181 10 053

18 002

* na podstawie umow deweloperskich, ** na podstawie protokotu zdawczo - odbiorczego

Projekty zakonczone w latach poprzednich, z ktérych przychéd zostat rozpoznany w roku zakornczonym 31 grudnia 2025 roku

Tabela przedstawia informacje dotyczgce projektéw zakoriczonych (uzyskano pozwolenie na uzytkowanie) w latach poprzednich,
z ktérych przychod zostat rozpoznany w roku zakonczonym 31 grudnia 2025 roku.

21



FPHN

Lokale

. A Data Liczba Pow. lokali Spizecaney
Projekt Lokalizacja . : - do

zakonczenia lokali (m2) grudnia

2025

KOLEY Warszawa 2024 148 7339 148

OSEDLE  Wroctaw 2024 176 8289 176

324 15 629 324

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej

Lokale Lokale Przychod Lokale Lokale na Lokale na
przekazane** rzekazane** rozpoznany sprzedane, ale sprzedaz  sprzedazido
do 31 grudnia p W 2025 w2025 (tys. nieprzekazane na przekazania

2024 PLN) na31.12.2025 31.12.2025 po 31.12.2025
100 46 44542 2 0 2
139 37 21678 0 0 0
239 83 66220 2 (o] 2

* na podstawie umow deweloperskich, ** na podstawie protokotu zdawczo - odbiorczego

Rozpoczete i planowane projekty

Tabela przedstawia projekty, dla ktorych Grupa PHN rozpoczeta proces sprzedazy i budowy w roku zakonczonym 31 grudnia 2025 oraz

dla ktérych planuje rozpoczecie sprzedazy i budowy.

Lokalizacja
PROJEKTY ROZPOCZETE

APARTAMENTY JANA PAWLA 34 Warszawa

mie';fgﬁgﬁ POWierzf:gﬁ Rozpoczecie Zakonczenie
46 2271 1Q 2025 1Q 2027

Lokalizacja

PROJEKTY PLANOWANE

MtODA BIALOLEKA Il Warszawa
YACHT PARK I Gdynia
OSIEDLE tAN I Wroctaw
FOKSAL Warszawa
LOTARYNSKA Warszawa
USYPISKOWA Warszawa
KRYNICZNA Warszawa
WILANOW REWITALIZACJA Warszawa
NOWE ZABLOCIE I Krakow

Opis kluczowych projektéw mieszkaniowych:

PROJEKTY ZAKONCZONE, W SPRZEDAZY

] el_si‘z:ligz Powierzcl::gﬁ Rozpoczecie Zakonczenie
174 9200 1Q2026 4Q 2027

131 Q340 3Q2026 1Q 2028

120 5540 3Q2026 1Q 2028

1605 3Q2026 1Q 2028

957 1Q 2027 2Q2028

500 1Q 2027 2Q2028

767 3Q2027 1Q 2029

89 4630 1Q 2027 3Q2028

315 19 065 1Q 2027 3Q2028

854 51604

OSIEDLE OLIMPIJCZYK Il etap

KOLEJ NA19

W todzi przy ul. Kusocinskiego powstat Il etap inwestycji
OSIEDLE OLIMPIJCZYK I, ktory dostarczyt 132 mieszkania o
powierzchni PUM 7 949 m2. Pozwolenie na uzytkowanie
uzyskano w pierwszym kwartale 2025 roku. Generalnym
wykonawcg byt UNIBEP.

Podpisanych zostato 111 umoéw deweloperskich (84%
sprzedanych mieszkan w inwestycji), przekazano nabywcom

105 lokali mieszkalnych.

W Warszawie przy ul. Kolejowej 19 powstata inwestycja KOLEJ NA 19,
ktéra dostarczyta 148 mieszkan o powierzchni PUM 7 340 m2.
W trzecim kwartale 2024 roku uzyskano pozwolenie na uzytkowanie.
Podpisanych zostato 148 umow deweloperskich (100%), przekazano
146 lokali.

OSIEDLE t AN | etap

MtODA BIALOLEKA I

We Wroctawiu przy ul. Zatorskiej powstata inwestycja OSIEDLE
AN, ktora dostarczyta 176 mieszkan o powierzchni PUM 8 290
m2. W trzecim kwartale 2024 roku uzyskano pozwolenie na
uzytkowanie. Wszystkie lokale mieszkalne zostaty wydane. Na
sprzedaz pozostaty 3 lokale ustugowe.

W Warszawie przy ul Geodezyjnej powstata inwestycja MtODA
BIALOLEKA I, ktora dostarczyta 181 mieszkan i 24 lokale ustugowe
o powierzchni PUM+PUU 10 700 m2. W trzecim kwartale 2025 roku
uzyskano pozwolenie na uzytkowanie. Generalnym wykonawca byt
ALFA-BET. Trwa procedura przekazywania mieszkan nabywcom
oraz sprzedaz mieszkan - podpisanych zostato 150 umow
deweloperskich i 3 umowy sprzedazy na lokale ustugowe (85%
sprzedanych mieszkan w inwestycji).
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PROJEKTY W RELIZACJI, W SPRZEDAZY

NOWE ZABLOCIE |

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
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NOWA NAKIELSKA BY PHN

W Krakowie przy ul. Klimeckiego realizowana jest inwestycja
NOWE ZABt OCIE, ktora dostarczy 120 mieszkan o powierzchni
PUM 7 305 m2. Uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie
planowane jest w drugim kwartale 2026 roku. Generalnym
wykonawcg jest Chemobudowa Krakow. Trwajg prace
budowlane.

Podpisanych zostato 55 umow deweloperskich.

W Bydgoszczy przy ul. Nakielskiej powstaje inwestycja NOWA
NAKIELSKA BY PHN, ktéra dostarczy 170 mieszkania o powierzchni
PUM 9@ 900 m2. Generalnym wykonawca jest ALSTAL Grupa
Budowlana. Obecnie trwajg prace budowlane oraz sprzedaz
mieszkan (umowy rezerwacyjne).

APARTAMENTY JANA PAWLA 1l 34

W Warszawie przy al. Jana Pawta Il 34 powstaje kameralna
inwestycja APARTAMENTY JANA PAWLA I 34, ktora dostarczy
46 mieszkan i 1 lokal ustugowy o powierzchni PUM i PUU ok.
2400 m2. Obecnie trwajg prace budowlane oraz sprzedaz
mieszkan.

Podpisanych zostato 5 umoéw na lokale mieszkalne oraz
1 umowa przedwstepna na lokal ustugowy.

PROJEKTY PLANOWANE

MLODA BIALOLEKA I

YACHT PARK I

W Warszawie przy ul. Geodezyjnej w 2026 roku rozpoczeto
realizacje trzeciego etapu inwestycji mieszkaniowej, ktora
dostarczy na rynek 174 mieszkania o powierzchni PUM @ 200
m2. Generalnym wykonawcg jest Chemobudowa Krakow.

W Gdyni przy ul. Hryniewickiego planowana jest realizacja drugiego
etapu projektu mieszkaniowego, ktory dostarczy na rynek 131
apartamentow o powierzchni @ 340 m2. Ztozono wniosek o
pozwolenie na budowe. Trwaja prace projektowe.

KRYNICZNA

OSIEDLEtANII

W Warszawie przy ul. Krynicznej planowana jest budowa
kameralnego budynku apartamentowego, ktéry dostarczy na
rynek 6 apartamentéw o powierzchni 767 m2. Trwa
opracowywanie dokumentacji projektowej oraz uzgodnienia
konserwatorskie.

We Wroctawiu przy ul. Zatorskiej planowana jest realizacja drugiego
etapu projektu mieszkaniowego Osiedla tAN, ktéry w ramach
pierwszej fazy dostarczy na rynek. 120 mieszkan. Ztozono wniosek o
pozwolenie na budowe. Trwa opracowywanie dokumentaciji
projektowej. Docelowo w ramach trzech faz inwestycji projekt
zaktada budowe ok. 470 mieszkan.

FOKSAL

USYPISKOWA

W Warszawie przy ul. Foksal planowana jest budowa
kameralnego budynku apartamentowego, ktory dostarczy na
rynek 7 apartamentow o powierzchni 1 605 m2. Uzyskano
uzgodnienia opracowywanie
dokumentacji projektowej. Trwa postepowanie na wybor
generalnego wykonawcy inwestycji.

konserwatorskie, trwa

W Warszawie przy ul. Usypiskowej planowana jest budowa
kameralnego budynku apartamentowego, ktéry dostarczy na rynek
4 nowoczesne apartamenty o powierzchni 500 m2. Trwa
opracowywanie dokumentac;ji projektowe;.

LOTARYNSKA

WILANOW (rewitalizacja )

W Warszawie przy ul. Lotarynskiej planowana jest budowa
kameralnego budynku apartamentowego, ktory dostarczy na
rynek 8 apartamentoéw o powierzchni 957 m2. Uzyskano
uzgodnienia  konserwatorskie.  Trwa
dokumentacji projektowe;.

opracowywanie

W Warszawie przy ul. Kubickiego planowana jest rewitalizacja
istniejgcych budynkoéw, ktéra dostarczy na rynek 89 mieszkan o
powierzchni pum ok. 4 630 m2. Trwa opracowywanie dokumentacji
projektowe;j.
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NOWE ZABLOCIE Il

W Krakowie przy ul. Klimeckiego planowana jest realizacja
dwaoch budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych,
osmiokondygnacyjnych z lokalami ustugowymi
zlokalizowanymi  na  poziomie parteru, a takze
dwukondygnacyjnymi garazami podziemnymi oraz
niezbedna infrastruktura techniczng w ramach drugiego
etapu projektu NOWE ZABLOCIE, ktory dostarczy na rynek 315
mieszkan o powierzchni PUM 19 065 m2. Trwajg prace
projektowe.

5.3 Logistyczne projekty inwestycyjne

Trzecim segmentem, ktory jest rozwijany przez Grupe PHN jest logistyka. Grupa PHN zrealizowata w formule joint venture magazyn
w formule BTS o powierzchni 10 tys. m2 w Swiebodzinie (zostat sprzedany w 2021 roku) oraz nowoczesny park magazynowy PHN
Pruszkow o powierzchni 50,6 tys. m2 zlokalizowany w podwarszawskim Brwinowie. Od 2020 roku Grupa PHN jest jedynym wtascicielem
parku PHN Pruszkow, ktory dodatkowo pod koniec 2022 roku rozbudowata do ok. 54,5 tys. m2. Grupa PHN posiada nieruchomosci
o powierzchni blisko 200 ha pod przyszte projekty logistyczne w dobrze skomunikowanych lokalizacjach, ktorych potencjat to ok. 750
tys. m2 GLA.

Zestawienie kluczowych projektéw logistycznych

Lokalizacja Rozpoczecie Zakonczenie
PROJEKTY PLANOWANE
1. ZGORZELEC (formuta JV) Zgorzelec 220 000 m2 2027 2029
2. PRUSZKOW II Brwinow 85000 m2 2027 2028
3. WROCtAW Wroctaw 90 000 m2 2027 2029

Opis kluczowych projektow logistycznych

PROJEKTY PLANOWANE

ZGORZELEC PRUSZKOW II

W Zgorzelcu, przy autostradzie A4, w ramach wspotpracy JVz W Brwinowie koto Pruszkowa przygotowywany jest do realizacji park
Hillwood, przygotowywany jest park logistyczny o powierzchni  logistyczny o powierzchni od 45 000 do 85 000 m2. Dla inwestycji
ok. 220 000 m2. Dla inwestycji uzyskano zezwolenie na = opracowano koncepcje zagospodarowania terenu oraz uzyskano
realizacje inwestycji drogowej oraz pozwolenie na budowe. decyzje srodowiskowa. W najblizszym czasie planowane jest
Aktualnie trwa  proces komercjalizacji planowanej opracowanie projektu budowlanego, a nastepnie uzyskanie
powierzchni. pozwolenia na budowe.

WROCLAW

We Wroctawiu, w dzielnicy Psie Pole przygotowywany jest do
realizacji park logistyczny o powierzchni ok. 90 000 m2. Dla
inwestycji opracowano koncepcje zagospodarowania terenu
oraz uzyskano decyzje srodowiskowag. W najblizszym czasie
planowane jest opracowanie projektu budowlanego,
a nastepnie uzyskanie pozwolenia na budowe.

5.4 Fotowoltaiczne projekty inwestycyjne

W dniu 31 marca 2025 roku PHN SPV 32 Sp. z 0.0. podpisat umowe preferencyjnej pozyczki z Narodowym Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej. W ten sposob Spétka pozyskata finansowanie w wysokosci 33,5 min PLN stanowigcych 85%
planowanych wydatkéw zwigzanych z budowag farmy fotowoltaicznej o mocy ok. 18 MW w gminie Czerwonak w okolicy Poznania.
Preferencyjnos¢ pozyczki polega na jej nizszym od rynkowego oprocentowaniu, nie zaktada mozliwosci umorzenia. Istotnym
warunkiem jest rowniez to, ze 70% energii wytworzonej przez farme bedzie musiato zosta¢ wykorzystane na zuzycie w ramach Grupy
PHN. W grudniu 2025 roku uzyskano pozwolenie na budowe elektrowni fotowoltaicznej o mocy do 28 MW wraz z infrastrukturg
techniczna. Trwaja prace projektowe oraz uzgodnienia niezbedne do uzyskania pozwolenia na budowe trasy kablowej.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
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6. Strategia i plany rozwojowe Grupy PHN
6.1 Strategia Grupy PHN na lata 2025-2030

W dniu 12 marca 2025 roku PHN ogtosit Strategie Grupy PHN na lata 2025-2030 ,Nowy Start”. Dzieki realizacji strategii, w perspektywie
do 2030 roku PHN bedzie zoptymalizowanym, rozwijajgcym sie, bliskim naturze i korzystajgcym z nowoczesnych rozwigzan
integratorem na rynku nieruchomosci. Wdrozenie strategii przyniesie wyrazny wzrost wynikow finansowych oraz zwiekszenie skali

dziatania Grupy PHN. Strategia przewiduje osiagniecie nastepujacych celow finansowych:

—  ponad 1,6 mld zt przychoddw netto w 2030 roku,
—  ponad 400 min zt wyniku EBITDA w 2030 roku i ponad 1,4 mld zt wyniku EBITDA w latach 2025-2030,

—  ponad 180 mIn zt wyptaconych dywidend w latach 2025-2030.

Strategia opiera sie na 4 filarach biznesowych: Development, Najem, Budowlany oraz PRS, obejmujacy ustugi najmu instytucjonalnego
lokali mieszkalnych. Oparcie strategii na 4 filarach pozwoli na realizacje ambitnych celéw biznesowych:

Nowa struktura biznesowa Grupy PHN

Filar

DEVELOPMENT

Filar
BUDOWLANY

Filar Development obejmuje
dziatalnos¢ deweloperska na rynku
mieszkaniowym i budownictwa
jednorodzinnego

Celem strategicznym filaru jest
wybudowanie w latach 2025-2030
ponad 3200 mieszkan

Filar Najem dotyczy wynajmu
przestrzeni biurowych,
magazynowych i handlowych oraz
realizacje w tym celu inwestycji

Celem strategicznym filaru jest
wybudowanie w latach 2025-2030
ponad 40 tys. m2 nowej
powierzchni biurowej klasy A oraz

Filar Budowlany, realizujacy ustugi
budowlane, w szczegdlnosci dla
sektoréw mieszkaniowego,
przemystowego i
infrastrukturalnego

Celem strategicznym filaru jest
zrealizowanie w latach 2025-2030
kontraktéw budowlanych o wartosci
ponad 2 740 min zt

Filar ustug najmu instytucjonalnego
lokali mieszkalnych i bazujacy
przede wszystkim na wiasnych

nieruchomosciach.

Celem strategicznym filaru jest
zrealizowanie w latach 2025-2030
ponad 30 tys. m2 powierzchni PRS

ponad 600 tys. m2 nowej
powierzchni magazynowej

6.2 Kluczowe wyzwania dla Grupy PHN

Wdrozenie strategii oparte jest na realizacji 15 inicjatyw strategicznych, podzielonych miedzy cztery obszary - optymalizacja, rozwoj,
zielona transformacja i nowoczesne rozwigzania. W obszarze optymalizacji inicjatywy obejma optymalizacje aktywow, struktury
organizacyjnej, procesow oraz struktury kapitatowej. Obszar rozwoju to inicjatywy z obszaru rentownosci i ptynnosci finansowej, portfela
ustug, synergii operacyjnych oraz kooperacji z podmiotami z udziatem Skarbu Panstwa. W obszarze zielonej transformacji
zaplanowano: wdrozenie strategii ESG, obnizenie emisji CO2 o 42% do 2030 roku m.in. poprzez inwestycje w farmy fotowoltaiczne,
a takze stworzenie portfela rozwigzan proekologicznych dla inwestycji. Ostatni obszar — nowoczesne rozwigzania — obejmie inicjatywe
stworzenia portfela rozwigzan innowacyjnych dla inwestycji oraz implementacje rozwigzan Al.

Inicjatywy sg wdrazane w fazach. Okres 2025 i 2026 przeznaczony jest na optymalizacje aktywow i organizacji. Lata 2027-2028 to
stabilizacja finansowa i dziatania wzrostowe, a od 2029 do 2030 PHN skupi sie na wzmacnianiu tanicucha wartosci. Dzieki realizacji
strategii, w perspektywie do 2030 roku Polski Holding Nieruchomosci bedzie zoptymalizowanym, rozwijajgcym sig, bliskim naturze
i korzystajacym z nowoczesnych rozwigzan integratorem na rynku nieruchomosci.

6.3 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Grupa PHN ma petna zdolnosc¢ do realizacji planowanych zamierzen inwestycyjnych. Projekty realizowane bedg ze srodkéw wtasnych
oraz zewnetrznych zrédet finansowania, w tym np. kredytow bankowych i emisji obligacji. Zewnetrzne zrédto finansowania wybierane
bedzie kazdorazowo w zaleznosci od realizowanego projektu inwestycyjnego. Jednym ze zrédet kapitatu wtasnego stuzacego
finansowaniu nowych projektow inwestycyjnych beda srodki pochodzace ze sprzedazy nieruchomosci. Ponadto, Grupa PHN
dopuszcza realizacje wybranych projektow komercyjnych w ramach wspolnych przedsiewziec z partnerami joint venture. Przewiduje
sie, ze w takich przypadkach naktady inwestycyjne zwigzane z poszczegdlnymi projektami komercyjnymi bedag ponoszone przez Grupe
PHN oraz przez jej partnerow JV.
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7. Najwazniejsze wydarzenia w 2025 roku

NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA W 2025 ROKU

Prezentacja strategii PHN na lata 2025-2030

Strategia ESG Grupy PHN na lata 2025-2030

+,Nowy Start” to hasto strategii Grupy PHN na lata 2025-2030,
ktorej celem jest umocnienie pozycji rynkowej, rozwoj
i uporzadkowanie struktury biznesowej. Cele strategiczne
opierajg sie na czterech filarach i zaktadajg osiggniecie 1,6 mid
PLN przychodéw netto, 400 min PLN EBITDA oraz wyptate 180
min PLN dywidendy. Wraz z nowg strategig PHN odswieza logo
i identyfikacje wizualna.

Strategia ESG Grupy PHN na lata 2025-2030 okresla kierunki
dziatan w obszarze zréwnowazonego rozwoju i uzupetnia
strategie biznesowg ,Nowy Start”. Obejmuje m.in. redukcje
emisji gazow cieplarnianych z portfela budynkow o 49,6% do
2030 roku, zwiekszenie poziomu recyklingu odpadow
budowlanych do 70% oraz certyfikacje srodowiskowa wszystkich
nowych inwestycji od 2026 r.

Uzyskanie zwrotu podatku z odsetkami dla PHN 6

Wczesniejszy wykup obligacji o wartosci 120 min zt

PHN 6 Sp. z 0.0., spotka zalezna PHN, otrzymata zwrot srodkow
od organu podatkowego w wysokosci 215,9 min zt. To efekt
pozytywnego rozstrzygniecia przez sad spraw dotyczacych
rozliczen VAT za lata 2014 - 2015. Zwrot srodkow poprawia
ptynnosé, wynik finansowy i kapitaty Grupy PHN.

PHN zrealizowat przedterminowy, czesciowy wykup obligacji serii
C o wartosci 120 mIn zt, potwierdzajgac konsekwentne dziatania
w zakresie optymalizacji struktury zadtuzenia. Jednoczesnie
Spotka konsekwentnie realizuje strategie rozwoju i optymalizacji
portfela  nieruchomosci, taczac stabilnos¢ finansowag
z dynamicznym rozwojem nowych projektow inwestycyjnych

Rozpoczecie budowy inwestycji Apartamenty Jana Pawta 34

Zakonczenie budowy osiedla Olimpijczyk Il w Lodzi

PHN popisat umowe z firmg UNIBEP na realizacje unikalnej
inwestycji mieszkaniowej przy al. Jana Pawta Il 34 w Warszawie.
Projekt obejmuje rewitalizacje i rozbudowe istniejgcej
nieruchomosci, taczac funkcje mieszkaniowe i ustugowe.
Powstaje 46 nowoczesnych mieszkan z przestronnymi tarasami
i balkonami. Zakoriczenie budowy planowane jest na | kwartat
2027 roku.

PHN zakonczyt budowe drugiego etapu Osiedla Olimpijczyk
zlokalizowanego w zachodniej czesci todzi. W lutym 2025 roku
uzyskano pozwolenie na uzytkowanie inwestycji. Generalnym
wykonawca byt UNIBEP S.A. Na koniec grudnia 2025 roku
sprzedano 111 mieszkan. Trwa proces sprzedazy pozostatych
produktow deweloperskich.

Zakonczenie budowy osiedla Mtoda Biatoteka Il w Warszawie

Rozpoczecie modernizacji osiedla Wilanow

PHN zakoriczyt budowe drugiego etapu Osiedla Mtoda Biatoteka
zlokalizowanego w Warszawie. We wrzesniu 2025 roku uzyskano
pozwolenie na uzytkowanie inwestycji. Generalnym wykonawcg
byt ALFA-BET POLSKA Sp. z 0.0. Na koniec grudnia 2025 roku
sprzedano 151 mieszkan. Trwa proces sprzedazy pozostatych
produktéw deweloperskich.

PHN rozpoczat plany dotyczace modernizacji Osiedla Wilanow,
taczac zabudowe z lat 80. z nowoczesnymi rozwigzaniami
ekologicznymi i technicznymi. W pierwszym etapie powstanie
ok. 90 mieszkan w czterech budynkach, z windami, balkonami,
zielonymi  tarasami i instalacjami  fotowoltaicznymi.
Modernizacja zachowa charakter osiedla, a przestrzen wspolna
bedzie dostosowana do wspotczesnych potrzeb mieszkancow.

Wejscie PHN na rynek nieruchomosci premium

Zapowiedz budowy nowego wiezowca INTRACO

PHN wszedt na rynek mieszkan premium. Jako pierwsza
zrewitalizowana zostanie kamienica przy ul. Foksal 10, dawny
Patac Marii Przezdzieckiej. Budynek zostanie odrestaurowany
w oryginalnym stylu, w ktorym powstat, a takze podniesiony
zostanie jego standard do klasy premium. PHN wyselekcjonowat
prestizowe warszawskie nieruchomosci, m.in. Foksal 10
pod luksusowe apartamenty na sprzedaz.

PHN ogtosit rozbiorke biurowca INTRACO przy ul. Stawki 2
w Warszawie. W jego miejscu powstanie nowoczesny,
energooszczedny wiezowiec o wysokosci 107 m, zgodny z unijnag
taksonomia i najwyzszymi standardami ekologicznymi.
Rozpoczecie rozbidrki planowane jest na Il kwartat 2026 roku.

Nawigzanie wspétpracy z Centrum Lukasiewicz

Pozyskanie nowego najemcy w Wilanéw Office Park

PHN i Centrum tukasiewicz podpisaty list intencyjny dotyczacy
wspotpracy w zakresie efektywnego zarzadzania
nieruchomosciami. Partnerstwo obejmie analize
i zagospodarowanie zasobow oraz pozyskiwanie finansowania
na projekty rozwojowe. Wspotpraca taczy nauke z biznesem,
tworzac nowoczesne modele zarzadzania w oparciu
o technologieg i zrownowazony rozwoj.

PHN i The Shire - Beyond Coworking podpisaty umowe
na zarzgdzanie 3,2 tys. m2 powierzchni biurowej w budynku Be
The One w kompleksie Wilanow Office Park. Wspotpraca w
modelu  management agreements obejmuje  serwis,
bezpieczenstwo i obstuge biura. Powstato ponad 300 stanowisk
pracy, sale konferencyjne i strefy relaksu. Nowa lokalizacja The
Shire to strategiczny krok w rozwoju elastycznych biur w
Warszawie.

Nawigzanie wspétpracy z Komenda Stoteczna Policji

Nawigzanie wspotpracy z Panstwowym Gospodarstwem
Wodnym Wody Polskie

PHN i Komenda Stoteczna Policji podpisaty list intencyjny
w sprawie wspotpracy na rzecz polityki mieszkaniowej. Celem
jest udostepnianie lokali z zasobéw PHN na potrzeby
funkcjonariuszy i pracownikéw KSP. Porozumienie obejmuje
wspolne analizy nieruchomosci, opracowanie koncepcji
zagospodarowania oraz przygotowanie lokali do najmu.

PHN i Wody Polskie podpisaty list intencyjny dotyczacy
wspotpracy w zarzadzaniu nieruchomosciami. Celem jest
optymalizacja zasobow, pozyskiwanie finansowania i rozwoj
projektéw  zgodnych z  zasadami zrownowazonego
gospodarowania wodami. Partnerstwo tgczy doswiadczenie
gospodarce wodnej i nieruchomosciach, wspierajgc
innowacyjne i ekologiczne inicjatywy
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok

8. Sytuacja finansowa Spétki
8.1 Gtéwne czynniki majace wptyw na osiagniete wyniki

Gtowne czynniki, ktore miaty wptyw na wyniki finansowe i operacyjne Grupy PHN i Spotki w okresie 12 miesiecy 2025 roku oraz ktére
beda miaty wptyw na wyniki w kolejnym okresie nalezy podzieli¢c na czynnik zewnetrzne (makroekonomiczne, prawne, rynkowe, itp.
majace wptyw na rozwdj i ograniczenia rozwoju Grupy PHN) oraz czynniki wewnetrzne, ksztattowane wewnatrz Grupy PHN przez plany
dziatania i realizacje celow.

Czynniki zewnetrzne:

— sytuacja nalokalnych rynkach nieruchomosci, majgca odzwierciedlenie w poziomie pustostanéw nieruchomosci Grupy PHN,
—  ksztattowanie sie popytu na mieszkania,

—  koszty finansowania zewnegtrznego, uwarunkowane wysokoscig stop procentowych,

—  zmiana kursu euro wzgledem ztotego,

—  ksztattowanie sie popytu na ustugi budowlane,

—  otoczenie prawne.

Czynniki wewnetrzne:

—  zwrot podatku naliczonego VAT wraz z odsetkami,

—  tempo sprzedazy wybudowanych mieszkarn,

—  tempoijakosc¢ realizacji ustug generalnego wykonawstwa,
—  poziom kosztoéw utrzymania nieruchomosci,

—  poziom kosztow administracyjnych,

— modernizacje i przebudowa niektorych nieruchomosci,

—  realizacja nowych projektow,

—  sprzedaz nieruchomosci,

—  podatek dochodowy.

8.2 Sytuacja finansowa Spétki

Wybrane dane Spotki z jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

Wybrane dane z jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej 31.12.2025 31.12.2024 Zmiana
Aktywa 2666,8 27184 (1,.9%)
Aktywa trwate 2516,3 2587,6 (2,8%)
Udziaty w jednostkach zaleznych 2128,4 20841 2,1%
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 386,7 502,2 (23,0%)
Aktywa obrotowe 150,5 130.8 15,1%
Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa 23,6 12,3 91,9%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty i krétkoterminowe aktywa finansowe 121,9 118,5 2,9%
Pasywa 2 666,8 27184 (1,9%)
Kapitat wtasny 2011,8 1985,0 1,4%
Zobowigzania razem (655,0) (733,4) (10,7%)
Zobowigzania dtugoterminowe (456,1) (629,6) (27,6%)
Zobowigzania krotkoterminowe (198,9) (103,8) (91,6%)
Aktywa netto 201,8 1985,0 1,4%

Wybrane dane Spotki ze sprawozdania z catkowitych dochodow i przeptywéw pienigznych

12 miesiecy zakonczonych

Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych Zmiana
goclesen 31.12.2025 31.12.2024

Przychody operacyjne 53,2 46,6 14,2%
Koszty operacyjne (59,0) (50,9) 15,9%
Zmiana wartosci udziatéw w jednostkach zaleznych 30,4 (73,2) 141,5%
Dywidendy 23,7 0,0 100,0%
Przychody finansowe 43,8 54,2 (19,2%)

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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Koszty finansowe (63,3) (75,8) (16,5%)
Wynik z podstawowej dziatalnosci operacyjnej 37,5 (102,7) 136,5%
Koszty administracyjne i sprzedazy (14,1) (14,0) (0,7%)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 23,0 (118,2) 119,5%
Zysk (strata) netto 26,8 (123,6) 121,7%
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej 17,5 (26,1) 167,0%
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej 145,4 115,0 26,4%
Przyptywy pienigzne z dziatalnosci finansowej (162,8) (78,9) 106,3%

8.3 Wskazniki finansowe Spotki

Sytuacja finansowa i majgtkowa Spotki poddana zostata analizie wskaznikowej.

Wskazniki rentownosci 31.12.2025 31.12.2024 Zmiana

Rentownos¢ majatku ogétem [1] 1,0% (4,5%) 5,5p.p.

Rentownosc¢ kapitatow wtasnych [2] 1,3% (6,2%) 7,5 p-p.)
[1] Zysk netto/Aktywa

[2] Zysk netto/Kapitaty wtasne

Wzrost wskaznikow rentownosci w 2025 roku w porownaniu do roku 2024 wynikat z osiagnigcia zysku w 2025 roku (26,8 min PLN
w roku 2025 w porownaniu do -123,6 min PLN w 2024 roku).

Wskazniki ptynnosci 31.12.2025 31.12.2024 Zmiana
Wskaznik ptynnosci | stopnia [3] 0,6 1,1 (51,0%)
Wskaznik ptynnosci Il stopnia [4] 0,8 1,3 (48,0%)

[3] (Krotkoterminowe aktywa finansowe i srodki pieniezne)/Zobowigzania krotkoterminowe
[4] Aktywa obrotowe /Zobowigzania krétkoterminowe

Wskazniki ptynnosci | i Il stopnia na dziert 31 grudnia 2025 roku w poréwnaniu do wskaznikow na dzien 31 grudnia 2024 roku ulegty
pogorszeniu, w zwigzku ze wzrostem zobowigzan krotkoterminowych w wyniku przeklasyfikowania z dtugoterminowych na
krotkoterminowe.

Wskazniki ogdlnego zadtuzenia 31.12.2025 31.12.2024 Zmiana
Wskaznik ogolnego zadtuzenia [5] 24,6% 27,0% (2,4 p.p.)
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi [6] 75,4% 73,0% 2,4 p.p.

[5] (Aktywa - kapitaty wtasne)/Aktywa
[6] Kapitaty wtasne/Aktywa

Wskaznik ogolnego zadtuzenia i wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi na dziert 31 grudnia 2025 wyniosty odpowiednio: 24,6%
i 75,4%.

8.4 Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz

Grupa PHN nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2025 rok, za wyjgtkiem prognozy zobowigzan finansowych. Rzeczywisty
poziom zobowigzan finansowych w poréwnaniu z przedstawionymi danymi szacunkowymi zostat przedstawiony w nocie: Inne
ujawnienia wymagane przepisami prawa Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za 2025 rok.

9. Organizacja Grupy PHN

9.1 Struktura Grupy PHN

Grupa PHN sktada sie ze spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. siedzibag w Warszawie i jej spotek zaleznych:

Udziat w ogdlnej liczbie
STRUKTURA GRUPY PHN gtoséw (%) w tym przez

spotki zalezne
JEDNOSTKA DOMINUJACA:
POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
JEDNOSTKI ZALEZNE KONSOLIDOWANE METODA PELNA:
1. WARSZAWSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A. 99,38% 99,38%
2. AGRO-MAN SP.ZO.0. 100% 100%
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56.

APARTAMENTY MOLO RYBACKIE SP. Z 0.0.
CENTRUM BIUROWE PLAC GRUNWALDZKI SP. Z O.0.

DALMOR S.A.

DALMOR PROPERTY MANAGEMENT SP. Z 0.0.
MARINA MOLO RYBACKIE SP.Z 0.0.

ORDONA1SP.Z0.0.
PHN 3 SP.Z 0.0.

PHN 4 SP.Z 0.0. W LIKWIDACJI

PHN 6 SP.Z0.0.
PHN 7 SP.ZO.0.
PHN KSP.Z 0.0.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej

100%
85%
94,87%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%

PHN HOTEL MANAGEMENT PHN K SPOtKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA S.K.A. 100%

PHN SPV 1 PHN SKYSAWA SPOt KA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA S.K.A.

PHN SPV2SP.Z0.0.

PHN SPV 3 PHN K SPOt. KA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA S.K.A.
PHN SPV 7 PHN K SPOtKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA S.K.A.

PHN SPV 8 SP.Z 0.0.

PHN SPV 9 PHN K SPOtKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA S.K.A.

PHN SPV 10 SP.Z 0.0.

PHN SPV 11 PHN K SPOt KA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA S.K.A.

PHN SPV 12 SP.Z O.0.
PHN SPV 14 SP.Z 0.0.
PHN SPV 15 SP.Z O.0.

PHN SPV 16 PHN K SPOt KA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA S.K.A.

PHN SPV 17 SP.Z 0.0.
PHN SPV 18 SP.Z 0.0.
PHN SPV 19 SP.Z 0.0.
PHN SPV 20 SP. Z 0.0.
PHN SPV 22 SP.Z 0.0.
PHN SPV 23 SP.Z 0.0.
PHN SPV 24 SP.Z O.0.
PHN SPV 25 SP. Z 0.0.
PHN SPV 26 SP. Z 0.0.
PHN SPV 27 SP.ZO.0.
PHN SPV 28 SP.Z 0.0.
PHN SPV 31SP. Z0.0.
PHN SPV 32 SP.Z 0.0.
PHN SPV 33 SP. Z0.0.
PHN SPV 34 SP.Z O.0.
PHN FOKSAL SP. Z 0.0.
PHN INSTA 21 SP.Z O.0.
PHN JPII34 SP.Z O.0.

PHN KOLEJOWA SP.Z 0.0.

PHN MEODA BIALOLEKA SP. Z 0.0.

PHN NOWA NAKIELSKA SP. Z O.0.

PHN OSIEDLE OLIMPIJCZYK SP. Z O.0.

PHN PROPERTY MANAGEMENT SP. Z O.0.

PHN PRYMASA SP. Z O.0.

PHN SKYSAWA SP. Z O.0.

PHN WILANOW SP.Z 0.0.

PHN ZIELONY MItOSTOW SP. Z 0.0.

PARZNIEW LOGISTICS CENTER1SP. Z 0.0.

PARZNIEW LOGISTICS CENTER INFRASTRUCTURE SP. Z O.0.
PRZEDSIEBIORSTWO BUDOWNICTWA PRZEMYStOWEGO CHEMOBUDOWA - KRAKOW S.A.

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
75%
100%
100%
100%
100%
100%
0%
98,11%

100%
85%
94,87%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
0%
100%
100%
100%
100%
75%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
98,11%

JEDNOSTKI ZALEZNE NIEKONSOLIDOWANE:

1.
2.

TOWARZYSTWO BUDOWNICTWA SPOLECZNEGO ,,KRAK-SYSTEM” S.A.
ZGORZELEC LOGISTICS CENTER1SP.Z0.0.

82,99%
50,00%

82,99%
50,00%

W okresie sprawozdawczym miaty miejsce nastepujgce zdarzenia dotyczgce zmian w strukturze Grupy PHN:

1)

w dniu 9 stycznia 2025 roku Spoétka zawigzata spétke pod firma PHN JPII34 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, na potrzeby realizacji
inwestycji mieszkaniowej polegajacej na rozbudowie i przebudowie budynku zlokalizowanego na nieruchomosci przy al. Jana
Pawta Il 34 w Warszawie. Rejestracja spotki w rejestrze przedsiebiorcéw miata miejsce w dniu 21 stycznia 2025 roku,
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2) w dniu 30 stycznia 2025 roku w rejestrze przedsiebiorcow zarejestrowane zostato potgczenie spotek Parzniew Logistics Center 1
Sp. z 0.0. (jako spotki przejmujacej) i Parzniew Logistics Center Infrastructure Sp. z 0.0. (jako spotki przejmowanej), dokonane na
podstawie art. 492 § 1 pkt 1 kodeksu spotek handlowych, tj. przez przeniesienie catego majatku spotki przejmowanej na spotke
przejmujaca. Proces tgczenia przeprowadzony zostat bez przyznania udziatow spdtki przejmujacej wspolnikom spotki
przejmowanej i bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki przejmujacej, z uwagi na to, ze jedynym wspolnikiem taczacych
sie spotek byta Spotka przejmujaca;

3) wdniu 5 lipca 2025 roku Zgromadzenie Wspolnikow spotki PHN 4 Sp. z 0.0. na mocy uchwaty postanowito o rozwigzaniu spotki po
przeprowadzeniu postepowania likwidacyjnego.

Po dniu bilansowym:

1) w dniu 19 stycznia 2026 roku, Spotka zawigzata spodtke pod firmg PHN Mioda Biatoteka 3 Sp. z o0.0. z siedzibg
w Warszawie, na potrzeby realizacji Ill etapu inwestycji mieszkaniowej pn. ,Mtoda Biatoteka”, zlokalizowanej w Warszawie przy
ul. Geodezyjnej (Lewandow). Rejestracja spotki w rejestrze przedsiebiorcow miata miejsce w dniu 23 stycznia 2026 roku;

2) w dniu 4 lutego 2026 roku spotka PHN SPV 16 PHN K Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. zawigzata spotke pod firma
PHN Yacht Park Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, na potrzeby planowanej realizacji Il etapu inwestycji mieszkaniowej ,,Yacht Park”,
zlokalizowanej w Gdyni teren Mola Rybackiego. Rejestracja spotki w rejestrze przedsigbiorcow miata miejsce w dniu 17 lutego 2026
roku.

9.2 Powiazania organizacyjne lub kapitatowe Grupy PHN z innymi podmiotami

DALMOR S.A. posiada akcje stoczni remontowej NAUTA S.A. nabyte w wyniku konwersji czesci wierzytelnosci na akcje z tytutu zawartego
uktadu Spotki DALMOR, jako jednego z Wierzycieli, ze Stocznig Remontowg Nauta S.A. z siedzibg w Gdyni, Spotka nabyta 149.226 akcji
o wartosci bilansowej 309 tys. PLN, na ktére w 2022 roku dokonano odpisu aktualizujacego — w zwigzku z tym wartosc¢ bilansowa tych
akcji na 31.12.2025 roku wyniosta zero.

9.3 Istotne transakcje zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi w Grupie byty zawierane na warunkach nie odbiegajacych od rynkowych.

9.4 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem emitenta i grupa kapitatowg emitenta

W 2025 roku, jak rowniez od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia publikacji jednostkowego oraz skonsolidowanego raportu rocznego za
2025 rok, Emitent nie dokonywat istotnych zmian w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupa
Kapitatowa.

9.5 Wynagrodzenia, umowy i transakcje osob zarzadzajacych i nadzorujgcych

Wynagrodzenie osob zarzgdzajacych i osob nadzorujgcych PHN za 2025 rok przedstawia sie nastepujaco:

Wynagrodzenie oséb zarzadzajacych w 2025 roku

Wynagrodzenie otrzymane od Wynagrodzenie potencjalnie

Wynagrodzenie

Imie i nazwisko jednostki domwl#a(\:le’! dgr?\ﬁzun;eq j\?vd;sttb: razem (w PLN)
Wiestaw Malicki 1082 998,13 581298,96 1664 297,09
Jacek Krawczykowski 1024 028,76 528 453,60 15652 482,36
Grzegorz Grotek 958 612,48 528 453,60 1487 066,08
Maciej Klukowski 951948,01 528 453,60 1480 401,61

Razem 4 017 587,38 2166 659,76 6184 247,14
*wynagrodzenie otrzymane od jednostki dominujgcej obejmuje wynagrodzenie zmienne za 2024 rok wyptacone w 2025 (pokazane w sprawozdaniu za rok 2024 jako wynagrodzenie
potencjalnie nalezne od jednostki dominujgcej)

**wynagrodzenie potencjalnie nalezne od jednostki dominujgcej tj. wynagrodzenie zmienne za 2025 rok

Wynagrodzenie oséb nadzorujgcych w 2025 roku

Imie i nazwisko Wynagr(zngflile) Wynagrodzenie Z(‘f,‘l;lgt('ii)l V\%r;za:‘c()vc\i’zgﬂile)
Stawomir Frackowiak 67 524,63 6752,46 74 271,09
Cezary Nowosad 67524,63 607722 73 601,85
Elzbieta Buczek 67524,63 0,00 67524,63
Agata Kotwica - Stefariska 67 524,63 6 077,22 73 601,85
Michat Wnorowski 67524,63 607722 73 601,85
Marcin Zajaczkowski 67 524,63 6 077,22 73 601,85
Kamila Szmorlinska 35450,43 2 060,96 37511,39
Agnieszka Celinska 14.312,29 0,00 14 312,29
Krzysztof Smigielski 14.312,29 0,00 14 312,29
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Jakub Piszczek 36 918,36 0,00 36 918,36
Magdalena Pitat 19229,85 1221,32 20 451,17
Kinga Sluzek 8807,56 704,60 9512,16
Razem 534 178,56 35 048,21 569 226,77

Osobom zarzadzajgcym przystuguje wynagrodzenie w czesci zmiennej, stanowigcej wynagrodzenie uzupetniajgce za rok obrotowy
Spotki w maksymalnej wysokosci do 100% ich rocznego wynagrodzenia statego, uzaleznionej od realizacji celow zarzadczych.

Umowy Cztonkow Zarzadu przewidujg odprawe w przypadku ich rozwigzania lub wypowiedzenia przez Spotke z innych przyczyn niz
naruszenie podstawowych obowigzkow wynikajacych z umowy, pod warunkiem petnienia przez osoby zarzadzajgce funkcji przez okres
co najmniej 12 miesiecy, liczac od dnia ich powotania.

W okresie 6 miesiecy od dnia ustania petnienia funkcji Cztonkow Zarzadu Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. bedzie obowigzywat
zakaz konkurencji po ustaniu petnienia funkgcji i z tego tytutu w momencie rozwigzania umowy nalezne im bedzie odszkodowanie. Zakaz
konkurencji po ustaniu petnienia funkcji nie obowigzuje i w konsekwencji nie przystuguje z jego tytutu odszkodowanie, gdy Cztonek
Zarzadu nie petnit funkcji przez okres co najmniej 3 miesiecy.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku, osobom zarzadzajacym i nadzorujacym oraz ich bliskim spotki
z Grupy nie udzielity zaliczek, pozyczek, kredytow, gwarancji i poreczen oraz nie zawarto z nimi innych umow zobowiazujacych do
swiadczen na rzecz Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. i jednostek z nig powigzanych.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku nie wystepuja pozyczki udzielone przez spotki z Grupy osobom zarzgdzajacym
i nadzorujgcym orazich bliskim. W roku zakonczonym 31 grudnia 2025 roku z osobami zarzadzajacymi i nadzorujacymi orazich bliskimi
Grupa nie zawierata istotnych transakciji.

10. Istotne czynniki ryzyka

Grupa PHN w toku prowadzenia dziatalnosci gospodarczej prowadzi biezacy monitoring i ocene ryzyk oraz podejmuje dziatania majace
na celu ograniczenie niepozadanych wptywow zmian czynnikow ryzyka na sytuacje finansowa.

10.1 Ryzyka prawne

Ryzyko braku wszystkich pozwolen lub zgéd wymaganych w stosunku do niektoérych z posiadanych obiektéw budowlanych

Grupa nie dysponuje petng dokumentacjg dotyczaca nabywania, budowy, modernizacji i uzytkowania niektorych z posiadanych przez
Grupe nieruchomosci i obiektow budowlanych, co jest spowodowane niekompletnoscig archiwum, ewidencji i innych dokumentow
w tym zakresie posiadanych przez Grupe wynikajacych gtownie z przeksztatcen historycznych Grupy. W zwigzku z tym nie mozna
zapewnic, ze Grupa lub jej poprzednicy prawni bgdz osoby trzecie, ktore dzierzawity, wynajmowaty lub korzystaty z nieruchomosci
i obiektow budowlanych posiadanych obecnie przez Grupe uzyskaty wszelkie wymagane zezwolenia, zgody i inne decyzje
administracyjne w tym zakresie lub dokonaty wszelkich zgtoszen oraz wniosty wszelkie optaty wymagane w zwigazku z nabyciem,
budowa, uzytkowaniem, modernizacjg lub rozbudowg danego obiektu budowlanego. Ponadto, Grupa nie moze zapewnic, ze spetnia
wszelkie wymogi okreslone w decyzjach administracyjnych wydanych w stosunku do takich nieruchomosci lub ze nieruchomosci
i obiekty budowlane spetniaja wszystkie warunki, w tym techniczne, umozliwiajgce uzyskanie wszelkich niezbednych decyzji
administracyjnych.

Ponadto, organy administracji moga natozy¢ na spotki z Grupy kary administracyjne i grzywny za istniejace lub dokonane w przesztosci
naruszenie wymogow administracyjnych. Moze to rowniez spowodowac koniecznos¢ rozwigzania przez Grupge umow najmu lokali
dotyczgcych takich obiektow budowlanych lub umozliwi¢ wypowiedzenie umow najmu przez najemcow, a takze doprowadzi¢ do
catkowitego wytaczenia nieruchomosci z eksploatacji. Zaznaczy¢ jednak nalezy, iz czesto decyzje o dostosowaniu obiektow
budowlanych nie moga i nie sg podejmowane ze wzgledu na brak uregulowar prawnych co do danego obiektu.

Grupa stara sie zmniejszy¢ to ryzyko poprzez doktadng analize posiadanych dokumentéw oraz podejmowanie dziatan majgcych na
celu uzyskanie niezbednych zezwolen i zgod.

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem Deweloperskiego Funduszu Gwarancyjnego

W dniu 21 maja 2021 roku opublikowano ustawe o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz
deweloperskim funduszu gwarancyjnym, na mocy ktoérej powotano do zycia Deweloperski Fundusz Gwarancyjny (,DFG”). DFG zostat
utworzony w celu ochrony interesow konsumentow na wypadek ogtoszenia upadtosci przez dewelopera lub bank prowadzacy
rachunek powierniczy dla danej inwestycji nieruchomosciowej. Srodki, ktérymi dysponuje DFG sg gromadzone gtéwnie ze sktadek
wptacanych przez deweloperéw, a podstawe wyliczenia sktadki na DFG jest warto$¢ wptaty dokonanej przez nabywce na mieszkaniowy
rachunek powierniczy. Obecnie wysokos¢ stawki procentowej, wedtug ktorej wyliczana jest wysokos¢ sktadki na DFG naleznej od
dewelopera posiadajgcego otwarty rachunek powierniczy — wynosi 0,45% ceny lokalu, natomiast dla dewelopera posiadajacego
zamkniety mieszkaniowy rachunek powierniczy wynosi 0,1% ceny lokalu. Koniecznos¢ wptacania sktadek na DFG, oraz potencjalne
podwyzki sktadek w przysztosci, stanowig obcigzenie dla finansow Grupy i moga wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy. W celu
zmitygowania tego ryzyka Grupa na biezgco monitoruje zmiany przepisow prawa oraz korzysta z profesjonalnej pomocy prawne;.
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Ryzyko korzystania z niektérych obiektéw budowlanych w sposéb niezgodny ze sposobem okreslonym w stosownych decyzjach
administracyjnych

Grupa moze korzysta¢ z niektorych posiadanych obiektow w sposob odbiegajacy od przeznaczenia zgtoszonego do organow
administracji publicznej lub okreslonego w decyzjach administracyjnych i innych. Ponadto, Grupa nie moze zapewnic, ze wszystkie jej
nieruchomosci spetniajg wszelkie wymogi techniczne przewidziane dla danego sposobu uzytkowania, w tym warunki w zakresie
bezpieczenstwa pozarowego, bezpieczenstwa pracy i warunki sanitarno-higieniczne, ktére sg niezbedne dla uzytkowania budynkoéw
w sposob faktycznie uzytkowany przez Grupe.

Jezeli organ administracji publicznej uzna, ze nastgpita zmiana sposobu uzytkowania obiektu budowlanego lub jego czesci bez
wymaganego zgtoszenia, moze wstrzymac uzytkowanie obiektu budowlanego lub jego czesci, naktadajgc przy tym obowigzek
uiszczenia optaty legalizacyjnej, a nastepnie nakazac przywrocenie poprzedniego sposobu uzytkowania obiektu budowlanego lub jego
czesci. Ponadto, moze natozy¢ na spotki z Grupy sankcje administracyjne za naruszanie obecnie lub w przesztosci dozwolonego
sposobu uzytkowania danego obiektu budowlanego. Zaznaczy¢ nalezy, iz czesto decyzje o dostosowaniu obiektéw budowlanych nie
moga i hie sg podejmowane ze wzgledu na brak uregulowan prawnych co do danego obiektu.

Ryzyko rozwiagzania lub nieprzedtuzenia uméw uzytkowania wieczystego zawartych przez Spétki z Grupy PHN

Grupa jest uzytkownikiem wieczystym kilkudziesigciu nieruchomosci na podstawie umow uzytkowania wieczystego zawartych ze
Skarbem Panstwa albo jednostkami samorzadu terytorialnego lub ich zwiazkami. Umowa uzytkowania wieczystego jest zawierana na
czas okreslony, co do zasady wynoszacy 99 lat i na taki okres zostata zawarta wiekszos¢ umow Grupy.

Rozwiazanie zawartej przez spdtke z Grupy umowy o oddanie gruntu w uzytkowanie wieczyste moze nastapi¢ przed uptywem
okreslonego w niej terminu, w przypadku korzystania przez Grupe z gruntu w sposob oczywiscie sprzeczny z jego przeznaczeniem
okreslonym w umowie. Ze wzgledu na znaczna liczbe nieruchomosci wykorzystywanych przez Grupg na podstawie umow uzytkowania
wieczystego, Grupa nie jest w stanie stwierdzi¢ z cata pewnoscia, iz spetnita w przesztosci i obecnie spetnia wszystkie zobowigzania
okreslone w takich umowach. W zwigzku z powyzszym, Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia takich umow przed uptywem
okresu, na ktory zostaly zawarte badz ryzyka znacznego wzrostu optat z tytutu wieczystego uzytkowania, nieprzenaszalnego na
najemcow. Ponadto Grupa nie moze zapewnic, iz wszystkie zawarte umowy uzytkowania wieczystego zostang przedtuzone na kolejne
okresy, jak rowniez ze nie zostang rozwigzane w nastepstwie roszczen reprywatyzacyjnych lub innych roszczen o zwrot takich
nieruchomosci. Rozwigzanie umowy dotyczacej jednej z dziatek gruntu sktadajgcych sie na dang nieruchomosc¢ Grupy objeta
programem inwestycyjnym Grupy moze spowodowac utrudnienia lub opdznienia w realizacji takiego programu.

Ryzyko sporéw prawnych

Dziatalnos¢ Grupy jest zwigzana gtownie z wynajmem, sprzedazg i zarzadzaniem nieruchomosciami, ktore moga wigza¢ sie ze
sprawami sgdowymi oraz innymi postepowaniami prawnymi w ramach zwyktej dziatalnosci. Grupa moze by¢ zaangazowana w spory
z poszczegolnymi najemcami, dotyczacymi niedotrzymaniem warunkow umow, rozliczaniem optat eksploatacyjnych, stanu
technicznego lub wykonczenia lokali, czy zwrotu poniesionych naktadéw. Nieruchomosci Grupy moga by¢ przedmiotem roszczen.

Realizacja projektow deweloperskich, modernizacji i remontéw moze wigzac sie z ryzykiem uznania Grupy za odpowiedzialng za
potencjalne zdarzenia na placach budowy, takie jak wypadki, urazy lub zgony swoich pracownikow, pracownikow swoich wykonawcow
lub innych osob odwiedzajacych place budowy. Ponadto budowa obiektéw i sprzedaz nieruchomosci, w szczegolnosci mieszkan
w ramach deweloperskich projektow mieszkaniowych Grupy, wigze sie z ryzykiem wnoszenia roszczen z tytutu opoznien w realizacji
inwestycji, wadliwosci robot budowlanych, roszczen o prace naprawcze w zwigzku z wadami na takich nieruchomosciach,
w szczegolnosci w ramach gwarancji i rekojmi.

Grupa nie moze zapewnic, ze takie roszczenia nie zostang zgtoszone wobec niej w przysztosci lub ze prace naprawcze, czy tezinne, nie
beda konieczne.

Ryzyko mozliwosci kwestionowania posiadanego przez Grupe prawa do wiadania nieruchomosciami lub do korzystania z nich

Grupa jest narazona na ryzyko zwigzane z inwestowaniem w Polsce, wynikajgce z nieuregulowanego stanu prawnego czesci
nieruchomosci. Po wejsciu w zycie przepiséw o nacjonalizacji w okresie powojennym, wiele prywatnych nieruchomosci
i przedsiebiorstw zostato przejetych przez wtadze parnstwowe. W wielu przypadkach mienie zostato odebrane z naruszeniem
obowigzujacych przepisow prawa. W szczegolnosci nieruchomosci w Warszawie byty objete specjalnym dekretem z 1945 roku, na
podstawie ktorego wiele warszawskich nieruchomosci zostato znacjonalizowanych (,Dekret Warszawski”). W Polsce nie uchwalono
zadnej ustawy, ktora kompleksowo regulowataby procedury reprywatyzacyjne. Zgodnie z aktualnie obowigzujgcymi przepisami, byli
wiasciciele nieruchomosci lub ich nastgpcy prawni moga sktada¢ wnioski do organdw publicznych o uchylenie decyzji
administracyjnych, na mocy ktorych dokonano wywtaszczenia nieruchomosci w przypadku, gdy takie decyzje administracyjne zostaty
wydane z naruszeniem obowigzujgcych w tamtym okresie przepisow prawa.

Nie ma pewnosci, ze nowe roszczenia reprywatyzacyjne lub inne roszczenia w przysztosci nie zostang wniesione przeciwko Grupie lub
wiascicielom nieruchomosci, ktére znajdujg sie obecnie w portfelu Grupy, ani ze tworzone przez Grupe rezerwy na potrzeby
zaspokojenia takich roszczen zostatly i beda prawidtowo szacowane. Na dzien 31 grudnia 2025 roku portfel nieruchomosci Grupy
obejmowat m.in. 14 nieruchomosci o wartosci godziwej 180,7 min PLN dotknietych wadami prawnymi, jednak z wysokim potencjatem
na ich pozytywne rozstrzygniecie.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
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Ponadto, na dzien 31 grudnia 2025 r., Grupa dysponowata 15 nieruchomosciami dotknigtymi wadami prawnymi, z potencjatem na ich
pozytywne rozstrzygniecie jednak niewystarczajgcym, by nieruchomosci te zostaty ujete w sprawozdaniu finansowym jako sktadniki
aktywow.

Ryzyko sporéw podatkowych

Z uwagi na to, ze przepisy prawa czesto sg skomplikowane i trudne do interpretacji, a praktyka i orzecznictwo niejednolite, nie mozna
wykluczy¢ potencjalnych sporow z organami podatkowymi, a w rezultacie zakwestionowania przez organy podatkowe prawidtowosci
rozliczen podatkowych podmiotow wchodzacych w sktad Grupy w zakresie nieprzedawnionych zobowigzan podatkowych oraz
okreslenia zalegtosci podatkowych tych podmiotow.

Ponadto, spotki z Grupy zawieraty i nadal zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi. Mimo podejmowania przez spotki z Grupy
wszystkich srodkow wymaganych dla zachowania warunkow rynkowych w przypadku transakcji z podmiotami powigzanymi, nie mozna
zagwarantowac, ze nie dojdzie do potencjalnych sporéw z organami podatkowymi na tym tle, a w efekcie do dokonania przez organy
podatkowe odmiennej oceny warunkow oraz skutkow prawnych transakcji z podmiotami powigzanymi, a w konsekwencji do proby
okreslenia dodatkowych zobowigzan podatkowych i powstania sporow z organami podatkowymi na tym tle.

Ryzyko zmian w przepisach prawnych

Dziatalnos¢ Grupy podlega w Polsce roznym regulacjom, takim jak wymogi zwigzane z procesem inwestycyjnym, regulacje w zakresie
ochrony przeciwpozarowej i bezpieczenstwa, przepisy z zakresu ochrony srodowiska, przepisy prawa pracy oraz przepisy dotyczgce
ograniczenia sposobu korzystania z gruntow. Jezeli projekty i nieruchomosci Grupy nie beda spetniaty tych wymogow, Grupa moze
zostac zobowigzana do zaptaty kar lub odszkodowan przewidzianych przez prawo.

Co wiecej, wejscie w zycie bardziej restrykeyjnych przepisow z zakresu ochrony srodowiska, zdrowia i bezpieczeristwa, albo procedur
wykonawczych moze skutkowac znaczacymi kosztami i zobowigzaniami Grupy, a obiekty bedace wtasnoscia Grupy lub przez nig
eksploatowane moga stac sie przedmiotem bardziej rygorystycznego niz obecnie nadzoru i kontroli. Ponadto, zmiany regulacji
zwigzanych z deweloperskg dziatalnoscig mieszkaniowa majgce na celu ochrong intereséw konsumentow moga niekorzystnie wptynaé
na dziatalnosc¢ Grupy, zwiekszajgc koszty dziatalnosci deweloperskiej.

Przyjecie nowych albo nowelizacje juz istniejgcych ustaw, rozporzadzen, przepisow lub zarzadzen moze wymagac¢ znaczacych,
nieprzewidzianych wydatkow lub ustanawia¢ ograniczenia w korzystaniu z okreslonych obiektow przez Grupe, co moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej kondycje finansowa i wynik operacyjny.

Zmiany miejscowych planow zagospodarowania przestrzennego (,MPZP”) oraz studiéw uwarunkowan i kierunkow zagospodarowania
przestrzennego moga prowadzi¢ do obnizenia wartosci nieruchomosci lub miec¢ niekorzystny wptyw na prowadzony lub planowany
proces inwestycyjny np. wprowadzenie na terenach nieruchomosci spotki nizszych wskaznikow zabudowy, zmiany przeznaczenia lub
przeznaczenie ich np. na zielen lub funkcje drogowe. W celu minimalizowania ryzyka nalezy na biezaco monitorowac¢ planowane
zmiany, sktadac¢ wnioski do projektow MPZP, wystepowac o uchylenie niekorzystnych zapisow lub MPZP.

10.2  Ryzyka rynkowe

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania dla programu inwestycyjnego na oczekiwanych warunkach i terminie
Realizujac program inwestycyjny, Grupa PHN bedzie ponosita wydatki, a w zwigzku z tym bedzie potrzebowata srodkow finansowych,
w tym pochodzacych z finansowania zewnetrznego. W sytuacji gdy:

—  potrzeby kapitatowe Grupy PHN bedg znaczaco odbiegaty od obecnie zaktadanych,

-  wplywy uzyskane przez Grupe ze sprzedazy jej nieruchomosci niestanowigcych gtownego przedmiotu dziatalnosci
przeznaczonych do zbycia w ramach programu dezinwestycji beda nizsze niz oczekiwane,

—  Grupa PHN nie znajdzie pozadanego partnera dla celdow wspolnego przedsiewziecia zapewniajagcego odpowiednie
finansowanie budowy danego obiektu,

moze by¢ konieczne pozyskanie przez Grupe dodatkowego finansowania zewnetrznego w wysokosci wyzszej niz pierwotnie
przewidywano.

Ryzyko wptywu sytuacji finansowej, makroekonomicznej oraz politycznej w Polsce i na swiecie na dziatalnos¢ Grupy PHN

Przychody generowane przez Grupe PHN w pewnym stopniu zalezg od sytuacji gospodarki zarowno globalnej, jaki polskiej, gdzie Grupa
PHN prowadzi swojg dziatalnos¢ oraz posiada wszystkie aktywa. Na dziatalnos¢ Grupy PHN maja wptyw w szczegdlnosci: poziom
polskiego PKB, wysokosc¢ stopy inflacji, kursy walut, wysokosc¢ stop procentowych, wysokosc¢ stopy bezrobocia, wysokos¢ sredniego
wynagrodzenia, polityka fiskalna i monetarna panstwa. Nieruchomosci Grupy PHN podlegaja wptywom czynnikow
makroekonomicznych i szczegolnym warunkom lokalnym w regionie, w ktérym sa zlokalizowane. Portfel nieruchomosci Grupy PHN
koncentruje sie na powierzchniach komercyjnych, w szczegolnosci biurowych, co powoduje, ze Grupa jest narazona na niekorzystne
zmiany zachodzgce wtych segmentach rynku nieruchomosci, w tym na wzrost konkurencji, zwiekszajgce sie nasycenie w tych
segmentach oraz duzg nadpodaz, ktéra moze wptywac na obnizenie stawek czynszéw najmu. Na sytuacje gospodarcza w Polsce, a tym
samym na dziatalnos¢ Grupy PHN moga miec¢ rowniez wptyw negatywne zdarzenia gospodarcze lub polityczne w krajach
sagsiadujacych, ktore doswiadczajg politycznej niestabilnosci, napiec i sporow oraz niepokojow spotecznych i etnicznych.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig Grupy PHN na niemieckim rynku nieruchomosci

Grupa prowadzi dziatalnos¢ budowlang na rynku niemieckim poprzez lokalny oddziat spotki Chemobudowa-Krakow S.A., realizujac
ustugi w sektorze budownictwa kubaturowego. W 2025 roku otoczenie rynkowe dla dziatalnosci budowlanej w Niemczech pozostawato
wymagajace. Zgodnie z danymi Federalnego Urzedu Statystycznego Niemiec (Destatis), realna wartos¢ dodana brutto w budownictwie
spadta w 2025 roku o 3,6%, natomiast naktady brutto na srodki trwate w budownictwie obnizyty sie 0 0,9% rok do roku. Destatis wskazuje
jednoczesnie, ze utrzymujace sie wysokie ceny w budownictwie wywieraty istotnie negatywny wptyw w szczegoélnosci na budownictwo
kubaturowe oraz roboty wykonczeniowe. W konsekwencji warunki prowadzenia dziatalnosci w tym segmencie pozostawaty w 2025 roku
niekorzystne.

Z perspektywy Grupy powyzsze uwarunkowania oznaczajg utrzymywanie sie ryzyka rynkowego zwigzanego z dziatalnoscig na rynku
niemieckim. Przedtuzajgca sie stabosc¢ koniunktury w budownictwie kubaturowym moze skutkowac¢ ograniczeniem liczby nowych
kontraktow, wydtuzeniem procesu pozyskiwania zamowien, nasileniem presji konkurencyjnej oraz presjg na osiggane marze.
Dodatkowo dziatalnos¢ na rynku niemieckim wigze sie z ekspozycja na ryzyka wynikajgce z odmiennych uwarunkowan prawnych,
technicznych i kontraktowych, w tym lokalnych standardow wykonawczych oraz wymogow regulacyjnych, co moze przektadac sie na
wzrost kosztow realizacji kontraktow, ryzyko sporéw oraz ryzyko roszczen.

Jednoczesnie Grupa wskazuje, ze ocena perspektyw rynku niemieckiego pozostaje obarczona niepewnoscig. Chociaz w czesci
segmentow rynku pojawiajg sie sygnaty stabilizacji, dostepne dane nie pozwalajg na jednoznaczne potwierdzenie trwatego ozywienia
w budownictwie kubaturowym. W konsekwencji nie mozna wykluczy¢, ze utrzymywanie sie niekorzystnych warunkow rynkowych
w Niemczech bedzie miato negatywny wptyw na skale dziatalnosci Grupy, jej poziom przychodow oraz wyniki finansowe.

W celu ograniczania ryzyka Grupa ogranicza aktywnos¢ budowlang na rynku niemieckim, dokonujac starannej selekcji projektow do
realizacji.

10.3  Ryzyka ptynnosci i kredytowe

Ryzyko zwigzane ze wzrostem zadtuzenia Grupy PHN

Na dzien 31 grudnia 2025 roku zadtuzenie Grupy stanowig kredyty (denominowane w PLN i EUR, odpowiednio 145,4 mIn PLN oraz 767,8
mIn PLN), obligacje korporacyjne (460,5 min PLN) oraz pozyczki (34,2 min PLN). Kredyty zwigzane sa z inwestycyjnym finansowaniem
nieruchomosci oraz finansowaniem dziatalnosci deweloperskiej. Kredyty w walutach obcych Grupa zacigga na finansowanie
nieruchomosci generujacych przychody w tych samych walutach. Grupa PHN przewiduje zwiekszenie finansowania zewnetrznego
w przysztosci w zwigzku z realizacja planowanych deweloperskich projektow komercyjnych. Wzrost zadtuzenia zewnetrznego wigze sie
z nastgpujgcymi konsekwencjami:

—  zwigkszeniem podatnosci na niekorzystne warunki gospodarcze i ekonomiczne w otoczeniu Grupy PHN,

— ograniczeniem elastycznosci Grupy PHN na zmiany w otoczeniu konkurencyjnym i makroekonomicznym,

—  koniecznoscig przeznaczania czesci przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej na obstuge zadtuzenia,

— ograniczeniem mozliwosci pozyskania dalszego finansowania zewnegtrznego na planowane projekty deweloperskie lub
koniecznos¢ pozyskania finansowania na mniej korzystnych warunkach.

W celu minimalizowania ryzyka zwigzanego z finansowaniem zewnetrznym Grupa PHN na biezagco monitoruje poziom zadtuzenia oraz
ptynnosci oraz analizuje strukture kapitatu. Grupa PHN podejmuje dziatania zmierzajgce do ograniczenia zagrozen zwigzanych
z ryzykiem zarzadzania zasobami finansowymi:
—  sporzadza prognoze przeptywow pienieznych Grupy PHN za okres 12 miesiecy po dniu bilansowym, w ktorej uwzgledniane sa
wszelkie znane mu fakty i okolicznosci, jak i oczekiwania co do sytuacji rynkowo - gospodarczej,
—  prowadzi dziatania zmierzajgce do pozyskania finansowania na pokrycie planowanych wydatkow zwigzanych z dziatalnosciag
inwestycyjng oraz terminowym regulowaniem wczesniej wymienionych zobowigzan,

—  prowadzi zaawansowane rozmowy z bankami w celu refinansowania ukonczonych projektéw nieruchomosciowych,

— realizuje przyjete zatozenia w zakresie postepu prac budowlanych, pozyskiwania najemcow oraz finansowania bez
znaczgcych odchylert w stosunku do planu.

Dodatkowo, Grupa PHN ponosi ryzyko wahania stop procentowych, od ktérych uzalezniona jest wysokos$¢ oprocentowania kredytow
bankowych. Wysokos¢ stép procentowych jest pochodnag wielu czynnikow, ktore pozostajg poza kontrolg Grupy PHN. Znaczacy wzrost
stop procentowych moze zwigekszy¢ koszty finansowania, a tymm samym negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢ Grupy PHN, rentownosc
oraz wyniki finansowe. Grupa PHN zabezpiecza sig przed ryzykiem wahania stop procentowych, zawierajac transakcje zabezpieczajgce
z wykorzystaniem instrumentow pochodnych.

Ryzyko walutowe

Czesc kredytow bankowych Grupy oraz czesc przychoddw z najmu wyrazona jest w walutach obcych. W zwigzku z tym znaczne zmiany
kursu walut moga spowodowac z jednej strony obnizenie rentownosci dziatalnosci Grupy oraz pogorszenie jej wynikow finansowych,
a zdrugiej problemy z wyptacalnoscig najemcow, ktorych umowy wyrazone sg w walutach obcych.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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Grupa na biezaco monitoruje i podejmuje ewentualne dziatania w kierunku niwelowania niekorzystnego wptywu zmieniajacych sie
kursow walut. Ponadto, w celu minimalizacji tego ryzyka, Grupa stosuje hedging naturalny, co oznacza, ze umowy z najemcami danego
projektu wyrazone sg w walucie kredytu.

Ryzyko stopy procentowej

Grupa posiada zobowigzania finansowe z tytutu kredytow bankowych, ktorych oprocentowanie oparte jest o stawke EURIBOR
w odniesieniu do kwot w EUR lub WIBOR w odniesieniu do kwot w PLN, w zwigzku z czym jest narazona na ryzyko zwigzane ze zmiang
w rynkowych stopach procentowych. Grupa jest rowniez emitentem obligacji, ktorych oprocentowanie oparte jest o stawke WIBOR
powiekszong o marze. Grupa w celu minimalizacji ryzyka zmiany stop procentowych zawiera z bankami umowy swapoéw stopy
procentowej (interest rate swap) efektywnie zamieniajgcych oprocentowanie zmienne na state. Ponadto Grupa na biezgco obserwuje
wahania stop procentowych i dziata odpowiednio do sytuaciji.

Ryzyko stép kapitalizaciji

Grupa jest narazona na ryzyko zwigzane ze zmiang w rynkowych stopach zwrotu na rynku nieruchomosci podobnych. Stopa
kapitalizacji jest najbardziej istotnym czynnikiem ksztattujgcym wartosc¢ nieruchomosci inwestycyjnych Grupy. Stope te ustala sie na
podstawie analizy stop zwrotu osiaganych w transakcjach dla nieruchomosci podobnych. Odzwierciedla ona sytuacje na rynku
nieruchomosci, sentyment inwestorow, ich oczekiwania oraz ryzyka i szanse zwigzane z konkretng nieruchomoscia. Stopa kapitalizacji
zalezy wiec posrednio od czynnikdw makroekonomicznych, wptywajacych na decyzje inwestorow, zwtaszcza od poziomu stop
procentowych, inflacji, poziomu PKB, oraz bezposrednio od czynnikow zwigzanych z nieruchomoscia, takich jak jej lokalizacja, stan
techniczny, warunki zawartych umow najmu, etc.

Ryzyko zmiany oczekiwanego dochodu z czynszéw (ERV)

Grupa jest narazona na ryzyko wynikajace ze zmiany oczekiwanego dochodu z czynszéw (,ERV”, ang. Estimated Rental Value). Stawka
czynszu, obok stopy kapitalizacji, jest drugim najbardziej istotnym czynnikiem wptywajagcym na wartos¢ nieruchomosci. Branzowe,
rynkowe i specyficzne dla Grupy zrodta ryzyka zmiennosci oczekiwanego dochodu z czynszéw opisane zostaty we wczesniejszych
punktach.

Ryzyko utraty ptynnosci Grupy

W zwigzku z realizacja inwestycji oraz zakupami nieruchomosci Grupa stopniowo zwigksza udziat zadtuzenia zewnegtrznego w swojej
strukturze finansowania. Wigze sig to z ryzykiem ptynnosci finansowej i zachwiania rownowagi pomigedzy finansowaniem dziatalnosci
aterminowg sptatg zobowigzan. Zachowanie ptynnosci uwarunkowane jest prowadzong politykg kredytowg bankow w zakresie
udzielania kredytoéw. W celu zapewnienia odpowiedniego poziomu ptynnosci finansowej Grupa monitoruje przeptywy pieniezne
i utrzymuje srodki pieniezne w kwocie wystarczajgcej dla pokrycia oczekiwanych wydatkow operacyjnych i biezgacych zobowigzan
finansowych oraz utrzymuje zatozone poziomy wskaznikow ptynnosci

10.4  Ryzyka branzowe

Ryzyko konkurencji ze strony innych podmiotow inwestujacych w nieruchomosci, zarzadzajacych nimi oraz deweloperow

Grupa konkuruje w szczegodlnosci z innymi podmiotami inwestujacymi w nieruchomosci, zarowno lokalnymi, jak i miedzynarodowymi,
zarzadzajgcymi nieruchomosciami oraz z deweloperami, a takze innymi podmiotami wynajmujacymi nieruchomosci. Konkurencja na
rynku moze doprowadzi¢ m.in. do wzrostu pustostanow, presji ze strony najemcoéw na obnizanie stawek czynszow i wzrostu kosztow
dziatann marketingowych oraz wzrostu kosztow realizacji planowanych projektow i wymusza koniecznosc¢ statego monitorowania
i dostosowywania stawek czynszu oraz cen sprzedazy produktow deweloperskich do cen rynkowych. W zwigzku ze wzmozong
konkurencjg Grupa moze utraci¢ niektorych najemcoéw lub by¢ zmuszona do obnizenia czynszow oraz cen sprzedazy produktow
deweloperskich. Ponadto, jezeli atrakcyjnos¢ lokalizacji podlega negatywnemu wptywowi konkurencyjnego obiektu na tym samym
obszarze, proces komercjalizacji powierzchni moze ulec wydtuzeniu. Grupa ogranicza to ryzyko poprzez modernizacje poszczegolnych
nieruchomosci, powiekszanie portfela o nieruchomosci o wysokim standardzie, dostosowanie oferty produktow deweloperskich do
biezacych trendow wynikajacych od strony popytu oraz poszukiwanie szerszej grupy potencjalnych nabywcow.

Ryzyko zwigzane z kontrahentami Grupy

Nieodtgcznym ryzykiem zwigzanym z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej jest ryzyko kredytowe kontrahentéw. Pomimo
wprowadzenia restrykcyjnych procedur kontroli naleznosci w Grupie, wciaz istnieje ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscia inwestorow.
Opoznienia w terminowym regulowaniu naleznosci moga negatywnie wptynac¢ na wyniki finansowe Grupy, powodujac koniecznos¢
tworzenia odpisow aktualizujgcych naleznosci oraz finansowania dziatalnosci zadtuzeniem zewnetrznym.

Nieruchomosci Grupy wynajmowane sg przez najemcow o réznym charakterze i stopniu wyptacalnosci. Istnieje ryzyko, ze czes¢ z nich
utraci ptynnos¢, a naleznosci od nich stang sie niesciggalne. Na wzrost ryzyka utraty ptynnosci finansowej firm majg odziatywanie
wskazniki makroekonomiczne, ktore odzwierciedlajg biezacy stan gospodarki. Dalszy wzrost optat eksploatacyjnych, optat za ustugi
oraz rewaloryzacja czynszow moga prowadzi¢ do koniecznosci rewidowania budzetow przez najemcow oraz poszukiwania
alternatywnych rozwiazan, tj. zmiany lokalizacji.

W celu minimalizacji ryzyka kluczowym dla Grupy jest dobodr najemcow o stabilnej kondycji ekonomiczno-finansowej. W umowach
najmu sg zastosowane mechanizmy pozwalajgce na zabezpieczenie zobowigzan najemcow, w tym zabezpieczenia w formie kaucji lub
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gwarancji oraz oswiadczenia w formie aktu notarialnego o poddaniu sige egzekucji co do obowigzku zaptaty jak i zwrotu przedmiotu
najmu na podstawie art. 777 kodeksu postepowania cywilnego, dzieki czemu jest mozliwos¢ szybkiej reakcji na opdznienia w sptatach.
Stosowana jest takze biezgca windykacja naleznosci. Ponadto, Grupa stara sie monitorowac zadowolenie swoich najemcow i szybko
podejmowac wymagane dziatania naprawcze.

Ryzyko nieosiagnigcia zaktadanych parametréw komercjalizaciji

Ryzyko dotyczy mozliwosci nieosiggnigcia zaktadanego poziomu wynajmu powierzchni komercyjnych w budynkach nalezacych do
Grupy PHN, zaréwno pod wzgledem wysokosci czynszéw, jak i planowanego harmonogramu komercjalizacji. Moze ono wynikac ze
zmian sytuacji rynkowej, wzrostu konkurencji na rynku nieruchomosci biurowych, magazynowych i handlowych, a takze
z niedopasowania oferty do aktualnych oczekiwan najemcow. Istotnym czynnikiem ryzyka jest rowniez spadek konkurencyjnosci czesci
portfela nieruchomosci wynikajacy z ich wieku, wysokich kosztéw utrzymania, ograniczen technicznych lub prawnych oraz
niewystarczajgcych zachet dla potencjalnych najemcow. Potencjalne skutki obejmujg spadek przychodow z najmu, wydtuzenie okresu
zwrotu z inwestycji, obnizenie rentownosci portfela nieruchomosci oraz utrate pozycji konkurencyjnej na rynku.

W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa PHN prowadzi statg analize rynku w zakresie warunkow najmu, poziomu czynszow oraz
budzetéw na aranzacje (Fit Out), a takze monitoruje dziatania konkurencji w odniesieniu do budynkéw istniejacych i nowo
powstajacych. Grupa PHN wspotpracuje z zewnegtrznymi agencjami nieruchomosci, co umozliwia skuteczniejsze pozyskiwanie
najemcow i redukcje pustostanow.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw utrzymania nieruchomosci

W minionych latach czesciowg praktykg byto ustalanie czynszu najmu bez wyodrebniania stawki optaty eksploatacyjnej, w ktorej
zawiera sie koszt utrzymania nieruchomosci. Powodowato to, iz w przypadku zwiekszenia kosztow mediow, kosztoéw utrzymania
technicznego czy zarzadzania nieruchomosciami, koszty te ponoszone byty bezposrednio przez Grupe. Ze wzgledu na specyfike
najemcow i wymogi w zakresie stawek czynszowych brak wyodrebnienia optaty eksploatacyjnej powodowat ograniczenie zdolnosci
Grupy do przeniesienia takich kosztow w catosci lub w czesci na najemcow. Tylko, poprzez waloryzacje czynszu, w niewielkim zakresie
zmniejszane byty koszty utrzymania nieruchomosci.

W celu minimalizowania tego ryzyka Grupa na biezaco analizuje koszty utrzymania poszczegolnych nieruchomosci oraz podejmuje
dziatania, w ramach realizacji strategii, majgcej na celu przenoszenie kosztow zwigzanych z utrzymaniem nieruchomosci na najemcow,
poprzez wprowadzenie do umow najmu wyszczegolnionej optaty eksploatacyjnej oraz optaty indywidualnej. Na optate eksploatacyjna
sktadajg sie wszelkie koszty zwigzane z utrzymaniem nieruchomosci. Wyrazana jest ona w formie zaliczki za jeden metr kwadratowy na
poczet wtasciwego funkcjonowania nieruchomosci podlegajacej rozliczeniu w pierwszym kwartale roku kolejnego albo w formie
zryczattowanej stawki za jeden metr kwadratowy rokrocznie waloryzowanej. Na podstawie kosztéw utrzymania roku poprzedniego
ustalana jest ewentualnie nowa stawka zaliczki na poczet optat eksploatacyjnych na rok biezgcy. Optaty indywidualne obejmujg
wszelkie media niezbedne do dziatalnosci prowadzonej przez najemce, w szczegolnosci koszty: energii elektrycznej, ogrzewania,
cieptej i zimnej wody, odprowadzania sciekow i rozliczane sg na podstawie refaktury wstawianej dla najemcy. Na wzrost kosztow
utrzymania nieruchomosci istotny wptyw maja: inflacja, wzrost stawek minimalnego wynagrodzenia, wzrost cen energii i gazu,
aktualizacje optat rocznych za uzytkowanie wieczyste.

Ryzyko zwigzane ze sprzedaza nieruchomosci przeznaczonych do sprzedazy w ramach programu dezinwestycji w planowanym terminie

Strategia Grupy zaktada generowanie przychodow rowniez ze sprzedazy niektorych nieruchomosci Grupy niezwigzanych z docelowym
profilem dziatalnosci Grupy, ktore sa przeznaczone do sprzedazy w ramach programu dezinwestycji. Sprzedaz tych aktywow to
zazwyczaj ztozony i dtugotrwaty proces. Pomiedzy podjeciem przez Grupe decyzji 0 rozpoczeciu procesu sprzedazy a terminem,
w ktorym taka sprzedaz zostanie dokonana, moze uptyna¢ znaczny czas, ktory bedzie dtuzszy od terminu zaktadanego przez Grupe,
z uwagi na czynniki niezalezne od Grupy. W tym czasie moga pogorszy¢ sie warunki rynkowe, w szczegolnosci mozliwosci finansowania
zakupu ze srodkow zewngtrznych lub podmiot zainteresowany nabyciem okreslonych aktywow moze odstgpi¢ od swojego zamiaru.

W konsekwencji Grupa nie moze zapewnic, iz uzyska przychody ze sprzedanych aktywow w wysokosci okreslonej w wycenach. Proces
sprzedazy moze zostac takze opdzniony lub zatrzymany na skutek roszczen reprywatyzacyjnych wnoszonych przeciwko spotkom
z Grupy. Takie ograniczenia lub inne dziatania osob trzecich moga negatywnie wptynac¢ na zdolnosc¢ Grupy do realizacji sprzedazy po
oczekiwanych cenach lub w przewidywanym terminie.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig hotelowg i PRS

Grupa prowadzi dziatalnos¢ w segmencie hotelowym oraz planuje rozwéj segmentu PRS. Segment hotelowy jest wrazliwy na zmiany
popytu turystycznego i biznesowego, wahania obtozenia, sezonowosc oraz koszty operacyjne, a starsze obiekty — w tym duzy hotel o
podwyzszonych potrzebach modernizacyjnych - moga wymagac istotnych naktadow inwestycyjnych w celu utrzymania
konkurencyjnosci i standardu badz zmiany modelu funkcjonowania. Rozwéj segmentu PRS wigze sie natomiast z ryzykami dotyczacymi
tempa komercjalizacji nowo oddawanych projektow, poziomu czynszow, kosztow utrzymania lokali, roznic walutowych, zmian
preferencji najemcow oraz mozliwych zmian regulacyjnych w obszarze najmu. W obu segmentach ewentualne nizsze od zaktadanych
poziomy obtozenia, przychoddéw operacyjnych lub wyzsze koszty utrzymania mogg prowadzi¢ do obnizenia rentownosci oraz
koniecznosci modyfikacji harmonogramoéw inwestycyjnych lub planow rozwojowych Grupy.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig generalnego wykonawstwa
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W ramach struktury Grupy swojg dziatalnosc¢ prowadzi Chemobudowa - Krakow S.A., spotka, dzigki ktorej Grupa jest w stanie realizowac
dziatania z zakresu ustug budowlanych, w tym rowniez generalnego wykonawstwa, zarowno w ramach Grupy, jak i na rzecz podmiotow
zewnetrznych. Model biznesowy polegajgcy na petnieniu przez spotke z Grupy funkcji generalnego wykonawcy przenosi na Grupe
ryzyko wspotpracy z podwykonawcami oraz ryzyka charakterystyczne dla catego sektora generalnego wykonawstwa, takie jak ryzyko
wzrostu cen materiatow, niedoboru wykwalifikowanej sity roboczej, zaktocen w tarncuchach dostaw czy trudnosci w koordynacji wielu
podmiotow na placu budowy.

Jako generalny wykonawca Chemobudowa ponosi petng odpowiedzialnos¢ za przebieg i koordynacje proceséw budowy. Pomimo
sprawowania biezgcego nadzoru nad praca podwykonawcow, Grupa nie jest w stanie zapewnic¢, ze przewidziane prace zostang
wykonane przez podwykonawcow z nalezytg starannosciag i w uzgodnionych terminach. Dodatkowo, standardowe dla branzy ryzyka
obejmujg mozliwosc wystgpienia btedow projektowych, czy tez nieprzewidzianych zdarzen, ktére — mimo ze nie wynikajg bezposrednio
z dziatania Grupy - moga wptywa¢ na harmonogram i koszty realizacji inwestycji. Ujawnione na etapie realizacji prac lub po ich
zakonczeniu ewentualne opodznienia robdt i nieprawidtowosci w ich wykonaniu moga spowodowac przesunigcie sie terminu
zakonczenia realizacji projektu, a w konsekwencji przyczyni¢ sie w szczegolnosci do wzrostu kosztow jego realizacji czy tez utraty
wiarygodnosci Grupy w oczach klientéw i partneréw biznesowych. W szczegoélnosci, w przypadku koniecznosci zrealizowania prac
naprawczych lub pokrycia ich kosztow przy jednoczesnym braku mozliwosci ich wyegzekwowania od podwykonawcow, poniesione
koszty w catosci obcigza wyniki finansowe Grupy. Dodatkowo, generalni wykonawcy narazeni sg na ryzyko rosnacych kosztow ustug
budowlanych oraz niestabilnosci cen surowcow (np. stali, cementu, drewna), co moze prowadzi¢ do przekroczenia budzetow
realizacyjnych, szczegolnie w przypadku kontraktow o statej cenie.

Nie mozna réwniez wykluczy¢ utraty ptynnosci finansowej przez podwykonawcow Chemobudowy lub wystgpienia u nich innych
problemoéw organizacyjno-finansowych czy zdarzen o charakterze sity wyzszej, co natomiast moze skutkowac przejsciowym lub
catkowitym zaprzestaniem wykonywania prac. W skrajnych przypadkach moze zaistnie¢ koniecznos¢ rozwigzania umowy
z podwykonawca. Powyzsze okolicznosci moga przetozy¢ sie na opodznienia w realizacji danego projektu deweloperskiego. Istotnym
czynnikiem ryzyka pozostaje réwniez presja konkurencyjna w branzy budowlanej, skutkujgca utrzymywaniem sie niskich marz,
a w konsekwencji podejmowania przez wykonawcow projektow o podwyzszonym ryzyku kosztowym i nizszej optacalnosci.

Ryzyko zwigzane z realizacja projektow deweloperskich

Istnieje wiele ryzyk zwigzanych ze ztozonag, zaréwno pod wzgledem prawnym, jak i technicznym, naturg realizacji projektow
deweloperskich. Obejmujg one przede wszystkim mozliwosc nieuzyskania pozwoler niezbednych do wykorzystania gruntow zgodnie
zplanem Grupy, przewyzszenie kosztow realizacji projektow zatozonych w budzecie, opdznienia w zakonczeniu projektu,
niewyptacalnos¢ wykonawcow lub podwykonawcow, nieszczesliwe wypadki lub nieprzewidziane trudnosci techniczne, utrata
potencjalnych klientow, brak mozliwosci uzyskania zgod, pozwolen lub innego rodzaju decyzji od podmiotow administracji publicznej,
a takze ryzyko odwotan stron postepowania od uzyskanych decyzji. Realizacja poszczegodlnych projektow moze rowniez wigzac sie
zryzykiem sprzeciwu lub konfliktow ze spotecznosciami Iokalnymi, ktore moga opodznia¢ proces uzyskiwania decyzji
administracyjnych, wydtuza¢ harmonogram realizacji inwestycji lub wymagac¢ modyfikacji pierwotnych zatozen projektowych. Grupa
nie moze zapewni¢ ponadto, ze posiadane obecnie lub uzyskane w przysztosci zezwolenia, zgody lub innego rodzaju decyzje nie
zostang cofnigte, zostanie wstrzymana ich wykonalnos¢ lub ze termin ich obowigzywania zostanie przedtuzony. Dodatkowym
czynnikiem ryzyka jest zmieniajace sig otoczenie regulacyjne, w szczegolnosci w kontekscie przepisow dotyczacych ochrony ludnosci
i obrony cywilnej, ktore naktadajg na inwestorow nowe obowigzki w zakresie projektowania i realizacji inwestycji, co moze skutkowac
koniecznoscig modyfikacji projektow, wzrostem kosztow realizacji.

Ryzyka te sa ograniczane miedzy innymi przez wspotprace ze sprawdzonymi wykonawcami o stabilnej sytuacji finansowej, konsultacje
spoteczne, zabezpieczenia umoéw o wykonawstwo oraz zatrudnienie doswiadczonych specjalistow. Ponadto, Grupa stale monitoruje
realizacje i przebieg prac na etapie realizacji projektu.

Ryzyko zwigzane ze sprzedazg realizowanych projektéw mieszkaniowych

Grupa jest narazona na ryzyka wynikajace z nieosiagniecia zaktadanych poziomow sprzedazy realizowanych inwestycji
mieszkaniowych, zaréwno pod wzgledem liczby sprzedanych lokali w zaktadanym czasie, jak i uzyskiwanych marz. Zrodtem tego ryzyka
moga by¢ czynniki zewnetrzne, takie jak zmiany koniunktury gospodarczej, poziom inflacji, dostepnos¢ kredytow hipotecznych dla
klientow oraz rosngca konkurencja na rynku deweloperskim. Dodatkowo, wptyw na efektywnosc¢ sprzedazy moga miec rowniez czynniki
wewnetrzne - m.in. btedne oszacowanie popytu, niewystarczajgca jakos¢ produktu, nieterminowosc, niewystarczajgca aktywnosc
marketingowa lub niedopasowanie oferty do oczekiwan nabywcow.

Wydtuzenie procesu sprzedazy lokali mieszkalnych moze skutkowac koniecznoscia ponoszenia kosztow utrzymania niesprzedanych
mieszkan oraz ponoszenia kosztow finansowania inwestycji. W konsekwencji prowadzi to do obnizenia rentownosci inwestycji.
Dodatkowo koniecznos¢ dostosowania cen do warunkow rynkowych moze skutkowac¢ redukcja zaktadanych marz i wptywac
negatywnie na wynik finansowy Grupy.

W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa prowadzi staty monitoring rynku mieszkaniowego, analizujgc poziom cen, popyt oraz dziatania
konkurencji. Inwestycje sg na biezgco dostosowywane do aktualnych trendow i potrzeb klientow, a decyzje dotyczace tempa realizacji
i uruchamiania kolejnych etapow sa podejmowane z uwzglednieniem analiz finansowych i scenariuszowych. Grupa wspotpracuje
z doswiadczonymi agencjami sprzedazy i marketingu, aby zwiekszy¢ efektywnos¢ procesow komercjalizacyjnych, a takze prowadzi
dziatania majgce na celu optymalizacje harmonogramow sprzedazy i kontrolg kosztow utrzymania niesprzedanych lokali.
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Ryzyko wzrostu kosztéw zwiazanych z modernizacja i remontami nieruchomosci

Utrzymywanie stanu technicznego wynajmowanych nieruchomosci w celu utrzymania ich atrakcyjnosci dla obecnych i potencjalnych
najemcow na odpowiednim poziomie moze pociagac za sobg znaczne koszty, ktdre zwykle obcigzajg wynajmujacego. Grupa moze nie
by¢ w stanie przeniesc takich kosztow na najemcow.

Portfel nieruchomosci Grupy obejmuje rowniez nieruchomosci oddane do uzytkowania kilkadziesigt lat temu, ktore nie przeszty
gruntownej modernizacji w ostatnim czasie. Potrzeba modernizacji czy remontu nieruchomosci Grupy moze wynikac ze zmieniajgcych
sie przepisow prawa budowlanego i warunkow technicznych, potrzeby podnoszenia efektywnosci energetycznej oraz oczekiwan
najemcow, ktore moga powodowac koniecznos¢ ponoszenia przez Grupe niezaplanowanych wczesniej kosztow lub znacznie
przekroczy¢ koszty zaplanowane na dany rok.

Grupa ogranicza to ryzyko analizujac w perspektywie dtugoterminowej potrzebe modernizacji oraz przygotowujac corocznie plany
remontow poszczegolnych nieruchomosci. Obecnie wystepuje umiarkowane ryzyko wzrostu kosztow zwigzanych z modernizacja
i remontami nieruchomosci. Gtéwne czynniki to potencjalny wzrost cen materiatow budowlanych, mozliwy niedobor sity roboczej oraz
niepewnosc¢ zwigzana z inflacjg i sytuacja geopolityczna.

Ryzyko cyklicznosci rynku nieruchomosci

Ryzyko cyklicznosci nalezy traktowac jako statg rynku nieruchomosci, ktére stanowi istotne wyzwanie dla wtascicieli nieruchomosci,
inwestorow, deweloperow i najemcow. Popyt na rynku nieruchomosci moze zmieniac sig ze wzgledu na powigzania rynku z gospodarka
Swiatowa, krajowa, jak rowniez lokalna. Czynniki makroekonomiczne, zmiany demograficzne czy zmiany spoteczne moga prowadzi¢
do zmian na rynku nieruchomosci. Ze wzgledu na dtugi okres miedzy podjeciem decyzji o rozpoczeciu budowy projektu, a terminem
jego faktycznej realizacji, czesciowo wynikajacym z dtugotrwatej procedury pozyskiwania wymaganych zezwolen od organow
administracji publicznej, komercjalizacji czy tez sprzedazy planowanych inwestycji oraz czasu budowy projektu, istnieje ryzyko, ze
z chwilg zakonczenia projektu rynek bedzie nasycony, a inwestor nie bedzie mogt wynajgc¢ ani sprzedac¢ projektu przy oczekiwanym
poziomie zysku. Grupa PHN na biezgco monitoruje sytuacje makroekonomiczng by dostosowac liczbe nowych projektow i spodziewane
zyski do estymaciji popytowej. W celu ograniczenia ryzyka cyklicznosci rynku nieruchomosci wprowadzana jest dywersyfikacja
programu inwestycyjnego, etapowanie inwestycji czy realizacja projektow mix-used.

Ryzyko naruszenia regulacji dotyczacych ochrony konsumenta

Dziatalnos¢ Grupy PHN dotyczgaca w szczegolnosci sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych musi by¢ prowadzona zgodnie
z wtasciwymi przepisami prawa w zakresie ochrony konsumentow. Dziatania Grupy w tym zakresie podlegajg nadzorowi Prezesa UOKiK
pod katem oceny przestrzegania m.in. przepisow zakazujgcych stosowania okreslonych praktyk, ktore naruszajg wspolne interesy
konsumentow (takich jak przedstawianie klientom nierzetelnych informacji, nieuczciwe praktyki rynkowe oraz stosowanie
niedozwolonych postanowiert we wzorcach umow). Organy ochrony konkurencji (lub inne organy prawne), a takze osoby fizyczne moga
wszczac postepowanie sadowe w celu uznania danego postanowienia wzoru umowy za niedozwolone. Klienci moga wnosic roszczenia
przeciwko spotkom z Grupy PHN w zwigzku z korzystaniem z takich postanowiert w umowach. Nie mozna zapewnic, ze roszczenie takie
nie zostanie wniesione przez klientow Grupy PHN i moze ono wywrze¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy PHN.

Ryzyko administracyjne

Dziatalnos¢ Grupy PHN wymaga jej biezacego uczestnictwa w szeregu postepowan administracyjnych prowadzonych przez rozne
organy administracji publicznej. Postepowania te sg zwykle sformalizowane i dlugotrwate. Jezeli w trakcie trwania takich postepowan
Grupa PHN nie bedzie spetniata wszystkich wymogow formalnych, jej wnioski, zadania lub zgtoszenia zostang odrzucone lub oddalone.
Grupa PHN stara sie ograniczac to ryzyko poprzez zatrudnianie specjalistow oraz dzigki doswiadczeniu w przeprowadzaniu procedur
administracyjnych.

Ryzyko zwigzane z procesem zakupu nowych nieruchomosci zgodnie z planem akwizycji

Strategia Grupy PHN uwzglednia mozliwosc zwigkszenie potencjatu do generowania przychodow miedzy innymi poprzez zakup nowych
nieruchomosci. Zakup nieruchomosci to zazwyczaj ztozony i dtugotrwaty proces. Poprzedza go staranne rozpoznanie rynku sprzedazy
oraz badanie mozliwosci finansowania zakupu, w tym ze zrédet zewnetrznych. Pomiedzy podjeciem przez Grupe PHN decyzji
0 rozpoczeciu procesu zakupu a terminem, w ktorym transakcja zostanie dokonana, moze uptyngc znaczny czas, ktory bedzie dtuzszy
od terminu zaktadanego przez Grupe PHN, z uwagi na czynniki niezalezne od Grupy PHN. Ryzyko wydtuzenia procesu zakupu moze
rowniez wynikac¢ z procedur wewnegtrznych, w tym uzyskania zgdd korporacyjnych. Wtym czasie moga zmienic sig warunki rynkowe lub
podmiot zainteresowany sprzedazg okreslonej nieruchomosci moze odstgpi¢ od swojego zamiaru. Ponadto szczegodlne ryzyko
w procesie akwizycji nieruchomosci zwigzane jest z mozliwoscig niepetnego dostepu do informacji, np. co do stanu technicznego,
prawnego, srodowiskowego, architektonicznego. Procesy zakupowe moga by¢ réwniez obcigzone ryzykiem btednych zatozen
zakupowych, niewtasciwej prognozy trendow rynkowych, stopy kapitalizacji, stop procentowych finansowania zewnetrznego, czy
btedow popetnionych w procesie due diligence. Ryzyka te sg ograniczane miedzy innymi przez wspotprace ze sprawdzonymi,
profesjonalnymi doradcami, w tym w szczegolnosci doradcami: komercyjnymi, prawnymi, podatkowymi, technicznymi, innymi
w zaleznosci od specyfiki nieruchomosci, ktorzy w procesie due diligence identyfikujg istotne ryzyka i przedstawiaja propozycje
mozliwych rozwigzan.
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10.5 Pozostate ryzyka

Ryzyko wahania wartosci nieruchomosci Grupy

Grupa PHN przedstawia wycene wigkszosci swoich aktywow wedtug wartosci godziwej, ktorej dokonujg zewnetrzni rzeczoznawcy
nieruchomosci. Przyjete w wycenie zatozenia dotyczg w szczegolnosci prawa do korzystania z nieruchomosci, badan stanu otoczenia
i stanu gruntu, umow najmu, powierzchni uzytkowej, urzadzen i wyposazenia oraz kwestii planistycznych. Wycena moze zostac takze
dokonana na podstawie szczegolnych zatozer dotyczacych konkretnych nieruchomosci. Nie ma pewnosci, ze spetnig sie poczynione
przy dokonywaniu wyceny zatozenia dotyczace stopy kapitalizacji i realizacji zaktadanego rocznego przychodu z wynajmu
nieruchomosci. Prognozy moga okazac sie nieprawidtowe z powodu ograniczonej liczby oraz jakosci publicznie dostepnych danych
i badan dotyczacych rynku w Polsce. Dodatkowym czynnikiem wptywajgcym na wartos¢ nieruchomosci sg m.in. koszty budowy lub
modernizacji obiektow szacowane przez Grupe PHN na podstawie aktualnych oraz prognozowanych cen materiatow i ustug, ktore
moga sie rozni¢ od faktycznych cen, w chwili gdy zwigzane z tym koszty beda ponoszone. Jezeli prognozy, szacunki i zatozenia
stanowigce podstawe dokonania oszacowania wartosci nieruchomosci w portfelu Grupy PHN okaza sie inne od zaktadanych, faktyczna
wartosc nieruchomosci w portfelu Grupy PHN moze istotnie roznic sie od oszacowanej przez rzeczoznawcow majgtkowych. Dodatkowo
oszacowanie wartosci nieruchomosci moze by¢ dokonywane przy uzyciu roznych metod, a jesli nawet zostang przyjete takie same
metody, zastosowane zasady moga by¢ réznie zinterpretowane. Tym samym nie mozna zapewnic, ze rzeczoznawcy dokonujacy
oszacowania wartosci nieruchomosci Grupy PHN zastosujg te same metody lub uzyskajg te same wyniki. Jezeli warunki rynkowe i ceny
poréwnywalnych nieruchomosci komercyjnych beda niestabilne, Grupa PHN moze odnotowywac znaczne zyski lub straty z aktualizaciji
wyceny obecnych nieruchomosci.

Ryzyko niezrealizowania celow strategicznych 2025-2030

Grupa realizuje Strategie Grupy PHN ,Nowy Start” 2025-2030, ktérej wdrozenie zaktada znaczace zwiekszenie skali dziatalnosci
w czterech filarach biznesowych (Development, Najem, Budowlany, PRS), optymalizacje banku ziemi, rozwoj nowej oferty ustug oraz
realizacje licznych inicjatyw inwestycyjnych i organizacyjnych. Cele strategiczne obejmuja m.in. wzrost wolumenu inwestycji
deweloperskich, rozw¢j portfela nieruchomosci komercyjnych, budowane segmentu PRS oraz osiggnigcie okreslonych w Strategii
poziomow przychodow i EBITDA do 2030 roku.

Wystepuje ryzyko, ze realizacja wybranych celow strategicznych moze przebiegac wolniej lub w mniejszej skali niz zaktadano, na skutek
czynnikow zewnetrznych (otoczenie makroekonomiczne, ograniczenia administracyjne, dostepnos¢ gruntéw, zmiany popytu
w poszczegolnych segmentach rynku, dostgpnosc finansowania) lub wewnegtrznych (m.in. tempo realizacji projektow, zdolnosci
wykonawcze). Opoznienia lub odstepstwa od zatozonych poziomow poszczegolnych celdw moga skutkowac nizszym od zaktadanego
tempem wzrostu Grupy, koniecznoscia rewizji harmonogramow inwestycyjnych, modyfikacja priorytetow strategicznych lub zmiang
skali planowanych projektéw.

Grupa ogranicza ryzyko w szczegolnosci poprzez monitorowanie realizacji kluczowych celow, z jasno przypisanymi inicjatywami
i odpowiedzialnosciami, optymalizuje procesy i aktywa, dywersyfikuje dziatalnosci. Dodatkowo Grupa prowadzi aktywne zarzgdzanie
portfelem nieruchomosci i regularnie analizuje warunki makroekonomiczne.

Ryzyko wynikajace z realizacji niektorych inwestycji w ramach wspélnych przedsiewzie¢

Grupa PHN dopuszcza realizacje czesci swoich komercyjnych projektow deweloperskich w ramach wspolnych przedsiewzie¢. Nawet
w przypadku, gdy Grupa PHN posiada udziat kontrolujacy w danym przedsiewzieciu, niektore decyzje dotyczace projektu moga
wymagac zgody albo zatwierdzenia pozostatych partnerow przedsiewziecia. Mozliwe sg wtedy spory miedzy Grupa PHN a jej partnerami
we wspolnych przedsiewzieciach, co moze oznaczac, ze Grupa PHN nie bedzie mogta zarzgdzac lub realizowa¢ danego projektu
w sposob, ktory uznaje za zasadny. W szczegolnosci spory pomiedzy Grupg PHN i partnerami przedsiewzie¢ moga by¢ zwigzane
z odmiennoscig celow partnera, dziataniami partnera sprzecznymi z umowg z Grupa PHN, problemami finansowymi partnera,
opoznieniami w realizacji projektow z przyczyn lezacych po stronie partnera, niewystarczajagcego doswiadczenia i wiedzy partnera.
Powyzsze czynniki moga prowadzi¢ do opoznien terminu ukoniczenia projektu lub wzrostu kosztéw ponoszonych przez Grupe PHN
w zwigzku z realizacja projektu w ramach wspolnego przedsiewzigcia, a po jego ukonczeniu moga wptywac na mozliwe do osiagniecia
ceny ze sprzedazy badz z najmu a takze na wyzsze koszty eksploatacji. Grupa PHN w celu ograniczenia opisanego powyzej ryzyka
dogtebnie analizuje swoich potencjalnych partneréw na etapie ich wyboru.

Ryzyko zwigzane z zobowigzaniami w zakresie ochrony srodowiska oraz normami ochrony zdrowia i bezpieczenstwa

Przepisy prawa w zakresie ochrony srodowiska w Polsce naktadajg na wtascicieli zobowigzania do rekultywacji gruntu
zanieczyszczonego substancjami niebezpiecznymi lub toksycznymi. Nalezy przy tym zwrdci¢ uwage, iz w razie ujawnienia tzw. starych
szkdd w srodowisku (szkody, ktore wystapity do dnia 30 kwietnia 2007 roku, a takze szkody, ktore zostaty spowodowane dziataniami,
ktore zakonczyly sie przed dniem 30 kwietnia 2007 roku) na terenach, ktorych podmiotem wtadajgcym jest Grupa PHN, Grupa PHN
moze zostac¢ zobowigzana do przeprowadzenia rekultywacji gruntu, bez wzgledu na to, kto byt sprawca szkody i kiedy zostata ona
wyrzgdzona. Ponadto przepisy z zakresu ochrony srodowiska w Polsce podlegaja zmianom i stajg sie coraz bardziej rygorystyczne.
Wspomniane przepisy prawa czesto ustanawiajg zobowigzania bez wzgledu na to, czy wtasciciel danej dziatki wiedziat o obecnosci
takich substancji zanieczyszczajacych, albo czy jest odpowiedzialny za dokonanie zanieczyszczenia. Obecnos¢ takich substancji na
jakimkolwiek obiekcie Grupy lub w ktorymkolwiek z nich, albo odpowiedzialnos¢ z tytutu nieusuniecia zanieczyszczenia takimi
substancjami moga negatywnie wptyna¢ na mozliwosci Grupy PHN w zakresie sprzedazy lub wynajecia takich obiektow, albo
zaciggniecia kredytu przy wykorzystaniu takich nieruchomosci jako zabezpieczenia. Ponadto obecnosc¢ niebezpiecznych lub

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej

39



FPHN

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok

toksycznych substancji w obiekcie moze uniemozliwi¢, opoznic lub ograniczy¢ zabudowe lub przebudowe takiej nieruchomosci. Nie
mozna wykluczy¢, ze niektore z nieruchomosci Grupy PHN bedg wymagac rekultywacji zanieczyszczonej gleby lub ziemi polegajacej
na przywroceniu ich do stanu zgodnego z wymogami prawnymi lub wymaganego standardami jakosci. Grupa PHN ograniczato ryzyko,
monitorujgc zmiany przepisow w zakresie ochrony srodowiska oraz dokonujgc w miare mozliwosci niezbednych modernizacji
i remontow posiadanych przez Grupe PHN nieruchomosci.

Ryzyko reputacji

Istotnym czynnikiem wptywajacym na dziatalnos¢ Grupy PHN jest jej opinia na rynku. Dziatalnos¢ Grupy PHN jest narazona na
uszczerbek przez rozpowszechnianie negatywnych lub szkalujacych Grupe PHN informacji, ktére moga w szczegoélnosci poddawac
w watpliwos¢ warunki panujgce na jej nieruchomosciach i ich bezpieczenstwo, bez wzgledu nato, czy takie watpliwosci sg zasadne. To
z kolei moze wywrze¢ istotny, negatywny wptyw na pozycje konkurencyjna Grupy PHN i jej zdolnos¢ do skutecznego wynajmowania
powierzchni, sprzedawania nieruchomosci i produktow deweloperskich. Odpowiednio, negatywne informacje oraz wynikajgcy z nich
spadek zaufania do zdolnosci Grupy PHN do wynajmu lub sprzedazy produktow deweloperskich oraz nieruchomosci moga mie¢
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy PHN, jej kondycje finansowa i wynik operacyjny. Grupa PHN dazy do zapewnienia jak najwiekszej
transparentnosci swoich dziatan, nalezytej jakosci komunikacji z inwestorami oraz ochrony praw akcjonariuszy. Grupa PHN pozostaje
rowniez w ciggtym kontakcie z mediami, zarowno ogolnopolskimi, jak i branzowymi, a o kazdym istotnym zdarzeniu Grupa PHN
informuje akcjonariuszy, inwestorow, analitykéw i dziennikarzy za posrednictwem raportéw biezacych i komunikatow prasowych.
W 2017 roku Spotka wprowadzita Kodeks Etyki, ktory stanowi zobowigzanie do prowadzenia biznesu zgodnie z jego wartosciami,
obowigzujacymi przepisami prawnymi i regulacjami oraz najwyzszymi standardami branzowymi. Od 2019 roku w Spotce funkcjonuje
system nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem (compliance). Podstawowym jego zadaniem jest zbieranie informacji i sygnatow
w celu ochrony, aby nie dopusci¢ do wystapienia sytuaciji, ktore narazg Spotke na szkode lub w jakikolwiek sposdb narazg jej reputacje.
Dodatkowo, w zwigzku z wymogami wdrozenia przepiséw Ustawy z dnia 14 czerwca 2024 r. o ochronie sygnalistow, w dniu 17 wrzesnia
2024 roku Uchwatg Zarzadu PHN zostat przyjety ,Regulamin zgtoszen wewnegtrznych naruszenia prawa i podejmowania dziatan
nastepczych w Polskim Holdingu Nieruchomosci S.A”. Wcelu zgtaszania naruszen wewnetrznych uruchomiono platforme
zgtoszeniowa za pomoca, ktdrej mozna w sposob poufny i bezpieczny dokonywac zgtoszen informacji o naruszeniach prawa, jakie miaty
miejsce lub moga z duzym prawdopodobienstwem wystapi¢ w PHN, a sygnalista od chwili zgtoszenia podlega ochronie okreslonej
w ustawie.

Ryzyko niezdolnosci Grupy PHN do zatrzymania lub pozyskania cztonkéw Zarzadu i wykwalifikowanej kadry wyzszego szczebla

Przy zarzgdzaniu aktywami, realizacji swoich inwestycji, wdrazaniu swojej strategii oraz realizacji swoich procesow i integracji Grupa
PHN polega na wysoko wykwalifikowanym zespole pracownikow, a w szczegolnosci na cztonkach swojego Zarzadu i wykwalifikowanej
kadrze wysokiego szczebla. Utrata ktoregokolwiek cztonka Zarzadu moze opodznic¢ realizacje strategii Grupy PHN lub jej celow
gospodarczych, jak rowniez niekorzystnie wptynac na jej rozwoj. Ze wzgledu na ograniczong liczbe oséb o odpowiednich kwalifikacjach
i ograniczenia ustawowe dotyczace wynagrodzen cztonkow Zarzadu, ktore beda obowigzywac tak dtugo, jak udziat Skarbu Panstwa
w Spotce bedzie przekraczat 50% akcji, Grupa PHN moze miec¢ trudnosci z pozyskaniem lub utrzymaniem wykwalifikowanych cztonkow
Zarzadu.

Ryzyko w zakresie danych osobowych

Z uwagi na obowigzek stosowania od dnia 25 maja 2018 roku Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27
kwietnia 2016 roku w sprawie ochrony osob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych | w sprawie swobodnego
przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdlne rozporzadzenie o ochronie danych) dalej jako ,,RODO” spétki
Grupy PHN podlegaja obowigzkom okreslonym w RODO. RODO wprowadzito zwiekszenie obowigzkow administratorow danych
osobowych oraz podmiotow przetwarzajgcych dane w imieniu administratorow, jak rowniez mozliwosc¢ naktadania na administratorow
oraz podmioty przetwarzajgce administracyjnych kar pienieznych za naruszenie przepiséw RODO. Ponadto, RODO przyznaje organom
nadzorczym w panstwach cztonkowskich UE szereg uprawnien wymienionych w art. 58 RODO. Kary oraz inne srodki przewidziane RODO
naktadane moga by¢ przez organ nadzorczy tj. Prezesa Urzedu Ochrony Danych Osobowych. Zgodnie z art. 83 ust. 4 RODO, naruszenie
przepisow dotyczacych obowigzkow administratora i podmiotu przetwarzajgcego, o ktorych mowa w art. 8, 11, 25 - 39, 42 oraz 43 RODO
podlega administracyjnej karze pienieznej w wysokosci do 10.000.000,00 EUR albo w wysokosci do 2% catkowitego rocznego
swiatowego obrotu z poprzedniego roku obrotowego, przy czym zastosowanie ma kara wyzsza. Zgodnie z art. 83 ust. 5 RODO,
naruszenie przepisow RODO dotyczacych:
—  podstawowych zasad przetwarzania, w tym warunkow zgody, o ktorych to zasadach mowa w art. 5, 6, 7 oraz 9 RODO,
—  praw osob, ktérych dane dotycza, o ktérych mowa w art. 12-22 RODO,
—  przekazywania danych osobowych odbiorcy w panstwie trzecim lub organizacji miedzynarodowej, o ktérym to przekazywaniu
mowa w art. 44-49 RODO,
—  wszelkich obowigzkow wynikajacych z prawa panistwa cztonkowskiego przyjetego na podstawie rozdziatu X RODO,
- nieprzestrzegania nakazu, tymczasowego lub ostatecznego ograniczenia przetwarzania lub zawieszenia przeptywu danych
orzeczonego przez organ nadzorczy na podstawie art. 58 ust. 2 RODO lub niezapewnienia dostepu skutkujgcego
naruszeniem art. 58 ust. 1 RODO,

podlega administracyjnej karze pienieznej w wysokosci do 20.000.000,00 EUR albo w wysokosci do 4% catkowitego rocznego
Swiatowego obrotu z poprzedniego roku, przy czym zastosowanie ma kara wyzsza. Zgodnie z art. 83 ust. 6 RODO, nieprzestrzeganie
nakazu orzeczonego przez organ nadzorczy na podstawie art. 58 ust. 2 podlega administracyjnej karze pienieznej w wysokosci do
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20.000.000,00 EUR albo w wysokosci do 4% catkowitego rocznego swiatowego obrotu z poprzedniego roku obrotowego, przy czym
zastosowanie ma kwota wyzsza. Ponadto, oprocz odpowiedzialnosci administracyjnoprawnej egzekwowanej przez organ nadzoru brak
zgodnosci przetwarzania z przepisami RODO moze prowadzic¢ réwniez do odpowiedzialnosci cywilnoprawnej zgodnie z art. 82 RODO,
dochodzonej w postepowaniu sgdowym. Co wiecej, kolejnym rodzajem odpowiedzialnosci za naruszenie przepisow ochrony danych
osobowych jest odpowiedzialnos¢ karna wprowadzona przez ustawe z dnia 10 maja 2018 roku o Ochronie danych osobowych (Dz.U. z
2019 r. poz. 1781).W przypadku naruszenia przepisow RODO, kazda ze spotek z Grupy PHN moze w szczegolnosci by¢ narazona na
obowigzek zaptaty wysokich kar pienieznych oraz odszkodowar, co moze negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowg Spotki. W roku
objetym sprawozdaniem PHN sukcesywnie realizowat zatozenia przyjetej w zakresie ochrony danych osobowych polityki
bezpieczenstwa. Grupa PHN na biezgco sledzi rowniez kierunki orzecznicze i interpretacje organow wtasciwych do nadzoru nad
stosowaniem przepisow z zakresu RODO. Przyjete formuty i standardy ochrony danych osobowych w okresie objetym
sprawozdawczoscig tworzyty spojny i jednolity system minimalizujac ryzyko w tym obszarze.

Ryzyko zwigzane ze zmianami klimatu

W ostatnim czasie potrzeba przeciwdziatania zmianom klimatu oraz strategia zréwnowazonego rozwoju stajg sie coraz bardziej
znaczacym elementem dziatalnosci gospodarczej, w tym dziatalnosci budowlanej oraz deweloperskiej. Jest to zwigzane z dwoma
rodzajami ryzyka, czyli ryzyka fizycznego, spowodowanego szkodami wynikajgcymi ze zmian klimatycznych, oraz tzw. ryzyka przejscia,
czyli ryzyka zmian regulacyjnych i koniecznosci dostosowania sie¢ do nowych obowigzkow prawnych. Nagte zmiany warunkow
atmosferycznych, takie jak gwattowne ulewy czy przedtuzajgce sie fale mrozow lub upatow moga wptywac na terminowosc¢
wykonywanych prac budowlanych oraz spowodowac¢ szkody na placach budowy lub w wybudowanej infrastrukturze. Grupa PHN
minimalizuje to ryzyko poprzez zawieranie umow ubezpieczenia przez spotki prowadzgce dziatalnos¢ budowlang. Nie mozna jednak
wykluczy¢, ze dalsze zmiany klimatyczne beda prowadzi¢ do wzrostu wysokosci sktadek ubezpieczeniowych. Zmiany klimatyczne
prowadzg ponadto do przyjmowania nowych regulacji prawnych, ktore maja na celu przeciwdziatanie ich skutkom oraz promowanie
zrownowazonego rozwoju, w tym ograniczenia emisji gazow cieplarnianych oraz pozyskiwania energii ze zrodet odnawialnych. Wskutek
przyjmowania nowych regulacji moze dojs¢ do zmiany zapotrzebowania na okreslone projekty budowlane, co natomiast moze wigzac
sie z ryzykiem koniecznosci dostosowania dziatalnosci Grupy PHN do nowych regulacji i zmian technologicznych.

Ryzyko regulacyjne i operacyjne zwigzane z ESG

Dynamiczny charakter regulacji unijnych - w szczegoélnosci dotyczacych efektywnosci energetycznej budynkéw, dekarbonizacji oraz
ujawnien niefinansowych — moze powodowac koniecznos¢ dostosowan organizacyjnych i inwestycyjnych. Zmiany te mogg prowadzi¢
do wzrostu kosztow zgodnosci, dodatkowych naktadéw modernizacyjnych lub modyfikacji planow inwestycyjnych Grupy.

Portfel nieruchomosci Grupy obejmuje réwniez budynki o nizszej efektywnosci energetycznej, ktére mogg wymagac¢ modernizacji
w celu spetnienia zaostrzanych wymogow srodowiskowych (m.in. wynikajacych z dyrektywy EPBD, ustawy o efektywnosci energetycznej
oraz opracowywanego Krajowego Planu Renowacji Budynkow). Niewykonanie lub opdznienie modernizacji moze skutkowac nizsza
konkurencyjnoscig czesci aktywow, presjg na poziomy czynszow, wzrostem kosztow operacyjnych lub spadkiem wartosci rynkowej
wybranych nieruchomosci. Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest potencjalne rozszerzenie systemu handlu emisjami ETS 2, ktore moze
zwigkszy¢ koszty eksploatacji budynkow o relatywnie wyzszej energochtonnosci oraz przyspieszy¢ koniecznosc¢ ich modernizacii.

Zaostrzenie wymogow ESG w sektorze finansowym moze wptywa¢ na oczekiwania inwestorow oraz instytucji finansowych, co
w skrajnych przypadkach moze mie¢ przetozenie na warunki pozyskiwania finansowania.

Ryzyko zwigzane z wdrozeniem Krajowego Systemu e-Faktur (KSeF)

Wprowadzenie obowiazku stosowania Krajowego Systemu e-Faktur (KSeF) wptywa na sposob dokumentowania i rozliczania transakcji
w Grupie. Nowe regulacje wymagaja dostosowania systemow finansowo-ksiegowych oraz proceséw operacyjnych do obstugi faktur
ustrukturyzowanych, co wigze sie ze zmianami w obiegu dokumentow oraz organizacji procesow rozliczeniowych.

Zmiany te moga wptywac na biezacg wspotprace z kontrahentami, w szczegdlnosci w zakresie terminowosci wystawiania i odbioru
faktur, sposobu ich akceptaciji oraz rozliczen. W poczatkowym okresie funkcjonowania systemu moze wystepowac zwigkszone ryzyko
zaktocen operacyjnych, w tym koniecznosé wyjasniania rozbieznosci wynikajgcych z nowych zasad raportowania i ewidencji.

Grupa dostosowata swoje systemy oraz procesy do obowigzujgcych wymogow zwigzanych z wdrozeniem KSeF, zapewniajac zgodnosc¢
z nowymi regulacjami w obszarze prowadzonej dziatalnosci. Jednoczesnie nie mozna wykluczy¢, ze czes¢ kontrahentéw moze
napotykac trudnosci w dostosowaniu swoich systemow i procedur do nowych regulacji, co moze przejsciowo wptywac na sprawnosc
procesow rozliczeniowych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg geopolityczng

Niestabilna sytuacja geopolityczna na Bliskim Wschodzie, w tym napiecia z udziatem Iranu oraz ryzyko eskalacji konfliktow w regionie,
atakze trwajgca rosyjska inwazja na Ukraing, stanowig istotny czynnik zwiekszajacy niepewnosc w otoczeniu gospodarczym. Jednostka
Dominujaca oraz jej podmioty zalezne prowadzg dziatalnosc gtownie na terenie Polski, jednakze wskazane okolicznosci moga wptywac
na poziom aktywnosci inwestycyjnej, popyt na nieruchomosci, koszty realizacji projektow, a takze dostepnos¢ wykonawcow
i materiatéw budowlanych. Szczegdlnie napiecia na Bliskim Wschodzie, ze wzgledu na ich wptyw na globalne rynki surowcoéw
energetycznych, moga powodowac istotng zmiennosc¢ cen ropy i gazu, przektadajac sie na poziom inflacji oraz koszty funkcjonowania
gospodarki.
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Zaktocenia w tancuchach dostaw, presja kosztowa oraz zmiennos¢ warunkow makroekonomicznych moga wptywac¢ na warunki
finansowania oraz zdolnos¢ kredytowa klientéw. Z uwagi na dynamiczny charakter sytuacji, na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania trudno jest precyzyjnie oszacowac¢ skale wptywu wskazanych czynnikodw na dziatalnos¢ Grupy. Zarzad na biezgco
monitoruje rozwoj wydarzen oraz analizuje ich potencjalne konsekwencje zaréwno w odniesieniu do poszczegolnych projektow,
jak i catej Grupy oraz jej dtugoterminowych planow.

Jednoczesnie Grupa na moment sporzadzenia sprawozdania nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej na terenie Ukrainy, Rosji, Biatorusi
ani panstw objetych bezposrednio konfliktem na Bliskim Wschodzie. W ocenie Zarzadu obecna sytuacja nie wptywa istotnie na
zatozenie kontynuacji dziatalnosci Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci ani nie stanowi przestanki do rozpoznania utraty wartosci

aktywow Grupy.
1. PHN na rynku kapitatowym
1.4 Notowania

W dniu 13 lutego 2013 roku Polski Holding Nieruchomosci S.A. zadebiutowat na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Cena
na otwarciu wyniosta 22,75 PLN za jedng akcje. W pierwszej ofercie publicznej Skarb Panstwa (dotychczasowy jedyny akcjonariusz
Spotki) sprzedat 10.846.000 posiadanych akgcji, czyli 25% ich ogolnej liczby. Wartos¢ oferty PHN S.A. wyniosta 238,6 min PLN. PHN S.A.
zostat wtgczony do sektorowego indeksu WIG-Deweloperzy jako 24. spotka. Poczawszy od 24 czerwca 2013 roku, zgodnie z kwartalng
korekta listy uczestnikow indekséw dokonanag po sesji w dniu 21 czerwca 2013 roku, akcje PHN S.A., decyzja Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A., sg uwzgledniane w indeksie sWIG80.

Podstawowe dane dotyczace akcji PHN S.A.

TICKER GPW PHN

KOD ISIN PLPHNOO0O0O14

RYNEK NOTOWAN Podstawowy

PRZYNALEZNOSC DO SEKTORA BRANZOWEGO WIG-Nieruchomosci

SEGMENT, DO KTOREGO SPOt KA ZOSTAt A ZAKWALIFIKOWANA sWIGS0

IPO 13.02.2013

ANIMATOR EMITENTA Dom Maklerski SANTANDER S.A.

Kluczowe dane dotyczace notowan akcji PHN S.A.

2025 2024 2023 2022 2021
NAJWYZSZY KURS AKCJI [PLN] 11,15 14,00 14,25 14,40 16,30
NAJNIZSZY KURS AKCJI [PLN] 9,00 8,90 10,35 1,75 11,50
CENA AKCJI NA KONIEC ROKU [PLN] 9,54 8,04 14,00 12,00 12,20
SREDNIA CENA W OKRESIE [PLN] 10,02 11,09 11,01 13,02 14,13
LICZBA AKCJI NA KONIEC ROKU [MLN SZT.] 51217313 51217313 51217313 51217313 51217313
KAPITALIZACJA NA KONIEC ROKU [MLN PLN] 488,61 457,88 717,04 614,61 624,85
SREDNIA DZIENNA WARTOSC OBROTOW [TYS. PLN] 35,44 51,24 33,94 28,59 78,43
SREDNI DZIENNY WOLUMEN OBROTU [SZT.] 3476 4733 2873 2213 5550
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1.2 Relacje inwestorskie

Polski Holding Nieruchomosci S.A, jako spdtka notowana na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. rzetelnie informuje
inwestorow o swojej dziatalnosci oraz o waznych wydarzeniach w Grupie. Regularnie sporzadzane sg raporty (zarowno biezace, jak
i okresowe), ktore obejmuja wszelkie aspekty dziatalnosci Spotki | w zwigzku z tym moga miec istotny wptyw na kurs jej akcji. Obszar
relacji inwestorskich to jednak nie tylko dziatania o charakterze obligatoryjnym, ktére wynikaja wprost z przepisow prawa. Jest to
rowniez szereg roznorodnych aktywnosci, za pomoca ktorych Spotka stara sie sprosta¢ wysokim oczekiwaniom ze strony wszystkich
uczestnikow rynku, co w rezultacie buduje reputacje PHN S.A. i zaufanie inwestorow.

Miniony rok uptynat pod znakiem informowania akcjonariuszy iinwestorow o postepach prac nad poprawg struktury portfela
nieruchomosci Grupy oraz zwiekszaniem ich dochodowosci. Spotka pozostaje takze w ciagtym kontakcie z mediami, zaréwno
ogolnopolskimi, jak i branzowymi. O kazdym istotnym zdarzeniu Spotka informuje akcjonariuszy, inwestorow, analitykow i dziennikarzy
za pomocyg raportow biezacych i komunikatéw prasowych. PHN S.A. jest otwarta na bezposredni kontakt z akcjonariuszami,
inwestorami, analitykami i dziennikarzami. Osobg odpowiedzialng za relacje inwestorskie i kontakt z mediami w Polskim Holdingu
Nieruchomosci S.A. jest Pani Magdalena Kacprzak:

—  e-mail: magdalena.kacprzak@phnsa.pl
- tel. 22850 9134, kom. 721000 O71.

1.3 Rekomendacje analitykow

Petna lista rekomendacji wydanych dla akcji Spoétki znajduje sie na stronie internetowej: www.phnsa.pl w zaktadce Relacje Inwestorskie.

1.4 Polityka dywidendowa

Zgodnie z nowa strategia Grupy PHN na lata 2025-2030 ,Nowy Start” suma wyptaconych dywidend w latach 2025-2030 wyniesie ponad
180 mIn PLN i bedzie to ok. 40% wyniku netto ze sprzedazy pomniejszonego o koszty finansowe. Przy podejmowaniu decyzji dotyczacej
rekomendacji i wyptaty dywidendy Zarzad kieruje sie zadeklarowanym w strategii PHN S.A. zamiarem dzielenia sie z akcjonariuszami
wzrostem wartosci Spoétki w formie wyptaty dywidendy, z uwzglednieniem aktualnej sytuacji finansowej i planowanych przeptywow
pienieznych Grupy PHN, w szczegolnosci przewidywanych planow inwestycyjnych oraz mozliwosci pozyskania finansowania na ich
realizacje.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, na mocy Uchwaty Nr 8/2025 w sprawie pokrycia straty za rok 2024
postanowito, ze strata netto Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku w kwocie 123 609 577,80 PLN, zostanie pokryta z kapitatu
zapasowego powstatego z nadwyzki ceny emisyjnej akcji ponad nominalna (agio).

Dywidenda PHN S.A. za lata 2019-2022

DYWIDENDA NA 1 AKCJE [PLN] Dywiden%%éezx Dywidendzaozzﬁ Dywideng(a)zzg Dywidendz%ﬁg
DYWIDENDA NA 1 AKCJE [PLN] 0,08 0,36 0,35 0,54
t ACZNA WYSOKOSC DYWIDENDY [MLN PLN] 4,09 18,4 17,9 27,6
STOPA DYWIDENDY [%] 0,7 2,80 2,50 4,00
DZIEN USTALENIA PRAWA DO DYWIDENDY 18.08.2023 18.08.2022 17.08.2021 17.08.2020
DZIEN WYPLATY DYWIDENDY 31.08.2023 31.08.2022 31.08.2021 31.08.2020

1.5 Kalendarium gtéwnych wydarzen korporacyjnych w 2026 roku

15.04.2026 Jednostkowy i skonsolidowany raport roczny za 2025
26.05.2026 Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2026
03.09.2026 Skonsolidowany raport za | pétrocze 2026

18.11.2026 Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat 2026

Okresy zamkniete w 2026 roku

Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie
naduzy¢ narynku (Rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku, Rozporzadzenie MAR), osoba petnigca obowigzki zarzagdcze u emitenta
nie moze dokonywac zadnych transakcji na swoj rachunek ani na rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub posrednio, dotyczacych
akcji lub instrumentow dtuznych emitenta, lub instrumentéw pochodnych lub innych zwigzanych z nimi instrumentow finansowych,
przez okres zamknigty 30 dni kalendarzowych przed ogtoszeniem srodrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku
rozliczeniowego, ktore emitent ma obowigzek podac do wiadomosci publicznej.

W zwigzku z powyzszym, osoby petnigce obowigzki zarzadcze w PHN, czyli zgodnie z Rozporzadzeniem MAR, osoby zwigzane ze Spotka,
ktore sa cztonkiem jej organu administracyjnego, zarzadzajacego lub nadzorczego, lub petnig w PHN S.A. funkcje kierownicze, nie
bedac cztonkiem ww. organow, przy czym majg staty dostep do informacji poufnych dotyczacych posrednio lub bezposrednio tego
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podmiotu oraz uprawnienia do podejmowania decyzji zarzadczych majgcych wptyw na dalszy rozwoj i perspektywy gospodarcze tego
podmiotu, wzwigzku z publikacja raportow okresowych, objete sg okresami zamknietymi, ktore w 2026 roku bedg przypadac
w nastepujgcych terminach.

Okresy zamkniete w 2026 roku

TERMIN Okres zamkniety

16.03.2026 - 15.04.2026 Okres zamkniety dot. publikacji raportéw rocznych za 2025
26.04.2026 - 26.05.2026 Okres zamkniety dot. publikacji raportu kwartalnego za | kwartat 2026
04.08.2026 - 03.09.2026 Okres zamkniety dot. publikacji raportu za | potrocze 2026

19.10.2026 - 18.11.2026 Okres zamkniety dot. publikacji raportu kwartalnego za Ill kwartat 2026

12. tad korporacyjny

124 Stosowany zbiér zasad tadu korporacyjnego

Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A., dziatajac na podstawie § 72 ust. 7 pkt 5 Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia
6 czerwca 2025 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz
warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim
(dalej ,Rozporzadzenie”), przekazuje ponizej oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.

W 2025 roku PHN S.A. podlegat zasadom tadu korporacyjnego zawartym w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW
2021” przyjetym Uchwatg nr13/1834/2021 Rady Gietdy z dnia 29 marca 2021 roku, obowigzujgcym od dnia 1 lipca 2021 roku (dalej ,,DPSN
20217).

Tekst wskazanego zbioru zasad jest publicznie dostepny na stronie Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. dotyczacej tadu
korporacyjnego pod adresem https://www.gpw.pl/dobre-praktyki2021 oraz na korporacyjnej stronie internetowej Polskiego Holdingu
Nieruchomosci S.A. www.phnsa.pl w sekcji przeznaczonej dla akcjonariuszy - Relacje Inwestorskie w zaktadce tad korporacyjny.

Dobre Praktyki DPSN 2021 odzwierciedlajg aktualne trendy i podazajg za europejskimi regulacjami w obszarze corporate governance.
Dokonane zmiany uwzgledniajg aktualny stan prawny i najnowsze trendy z obszaru corporate governance, a takze stanowig odpowiedz
na postulaty uczestnikow rynku zainteresowanych coraz lepszym tadem korporacyjnym w spotkach gietdowych.

W dniu 29 lipca 2021 roku Polski Holding Nieruchomosci S.A., na podstawie par. 29 ust. 3 Regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A., opublikowat Raport biezgcy nr1/2021 zawierajgcy informacje o stanie stosowania Dobrych Praktyk 2021.

Spotka dazy do zapewnienia jak najwiekszej transparentnosci swoich dziatan, nalezytej jakosci komunikacji zinwestorami oraz ochrony
praw akcjonariuszy, takze w materiach nieregulowanych przez prawo. W zwigzku z tym Spotka podjeta niezbedne dziatania w celu
najpetniejszego stosowania zasad zawartych w DPSN 2021. Celem fadu korporacyjnego stosowanego przez Polski Holding
Nieruchomosci S.A. jest ustanowienie norm dobrego dziatania w oparciu o zasade przejrzystosci i odpowiedzialnosci, dzigeki czemu
Spotka moze poprawiac swoje wyniki, co ma rowniez znaczenie dla wspierania wzrostu, stabilnosci i dtugoterminowych inwestycji.

Polityka informacyjna i komunikacja z rynkiem kapitatowym

Polski Holding Nieruchomosci S.A., jako spotka notowana na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., podejmuje liczne
dziatania usprawniajgce komunikacje z rynkiem kapitalowym. Spotka przestrzega rzetelnego informowania na temat wtasnej
dziatalnosci oraz waznych wydarzen w Grupie. Regularnie sporzgdzane sg raporty (zaréwno biezace, jak i okresowe), ktére obejmujg
wszelkie aspekty dziatalnosci Spotki i w zwigzku z tym moga miec¢ istotny wptyw na kurs jej akcji. Obszar relacji inwestorskich to jednak
nie tylko dziatania o charakterze obligatoryjnym, ktore wynikaja wprost z przepisow prawa. Jest to rowniez szereg roznorodnych
aktywnosci, za pomocg ktorych Spoétka stara sie sprostac wysokim oczekiwaniom ze strony wszystkich uczestnikow rynku, co
w rezultacie buduje reputacje PHN S.A. i zaufanie inwestorow. O kazdym istotnym zdarzeniu Spotka informuje akcjonariuszy,
inwestorow, analitykow i dziennikarzy za pomoca raportow biezacych i komunikatow prasowych. Polski Holding Nieruchomosci S.A.
ceni sobie réwniez bezposredni kontakt z akcjonariuszami, inwestorami, analitykami i dziennikarzami. PHN S.A. organizuje takze
konferencje prasowe poswiecone wynikom finansowym Spodtki i jej planom na przysztose.

Korporacyjna strona internetowa

Polski Holding Nieruchomosci S.A. prowadzi korporacyjna strone internetowa www.phnsa.pl, ktora jest zrodtem wiarygodnych
i rzetelnych informacji o Spotce. Na stronie internetowej Spotki zamieszczone sg wszystkie informacje wymagane przepisami prawa,
jak réwniez dokumenty okreslone w zbiorze DPSN. Polski Holding Nieruchomosci S.A. zapewnia rowniez funkcjonowanie korporacyjnej
strony internetowej w jezyku angielskim. Na stronie internetowej Spotki zamieszczona jest sekcja Relacje Inwestorskie, w ktorej
odnalez¢ mozna m.in. wszystkie raporty biezgce i okresowe opublikowane przez Spotke, prezentacje wynikowe oraz wszelkie informacje
dotyczace organizowanych Walnych Zgromadzen. Strona internetowa Spétki jest na biezaco uzupetniana, a przyjete rozwigzania
techniczne sg udoskonalane, tak aby jej zawartos¢ w jak najwiekszym stopniu odpowiadata potrzebom uczestnikow rynku
kapitatowego.

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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Reakcja na publikacje w mediach naruszajgce dobry wizerunek Spoétki

W Polskim Holdingu Nieruchomosci S.A. obowigzuje procedura skoordynowanej reakcji na publikacje w mediach naruszajgce dobry
wizerunek Spotki. Procedura zostata przyjeta w 2014 roku w zwigzku z mogacymi pojawiac sie w mediach publikacjami noszacymi
znamiona celowego dziatania na szkode Spotki. Zgodnie z przyjeta procedurg, w przypadku, gdy Spotka w toku analizy prawnej
i wizerunkowej uzna, iz pojawiajace sie w mediach publikacje bedg wymagaty dziatania, zamiesci swoje stanowisko na stronie
internatowej Spotki. W przypadku zas, gdy Spotka uzna, iz pojawiajace sie w mediach publikacje w sposob szczegolny godza w jej dobre
imieg, procedura skoordynowanej reakcji obejmuje wystanie do redakcji odpowiedzi w formie sprostowania lub oswiadczenia, ktérego
tres¢ bedzie kazdorazowo uzgadniana pod katem prawnym oraz skierowanie informacji na temat podjetych przez Spoétke dziatan do
Rady Nadzorczej. Informacja kierowana do Rady Nadzorczej moze by¢ uzupetniona o prosbe dotyczaca zwotania posiedzenia w tej
sprawie, w przypadku, gdy sytuacja tego wymaga.

Zastrzezenia dotyczace stosowania zasad tadu korporacyjnego zgodnie z DPSN 2021 w 2025 roku:

Zgodnie z DPSN 2021, Polski Holding Nieruchomosci S.A. w okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku stosowat w catosci
wiekszos¢ zasad tadu korporacyjnego, z wyjatkiem zasad wskazanych ponizej, ktore nie sg stosowane trwale, badz stosowane
w ograniczonym zakresie. Informacja na temat realizowanych przez PHN S.A. zasad DPSN 2021 dostepna jest na stronie Spotki
www.phnsa.pl w sekcji przeznaczonej dla akcjonariuszy - Relacje Inwestorskie w zaktadce t ad korporacyjny oraz na stronach GPW pod
adresem www.gpw.pl/dpsn-skaner.

Ponizsze zestawienie prezentuje zasady, ktorych PHN S.A. nie stosowat w okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku.
POLITYKA INFORMACYJNA | KOMUNIKACJA Z INWESTORAMI

v' 1.2, Spotka umozliwia zapoznanie sie z osiggnietymi przez nig wynikami finansowymi zawartymi w raporcie okresowym w mozliwie
najkrotszym czasie po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, a jezeli z uzasadnionych powodow nie jest to mozliwe, jak
najszybciej publikuje co najmniej wstepne szacunkowe wyniki finansowe.

Zasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spotki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. Spotka, w wymaganych terminach, przedstawia inwestorom
/ analitykom informacje finansowe na temat swojej dziatalnosci. Spdtha doktada starar, by umoZzZliwic zapoznanie sie
z osiggnietymi przez nig wynikami finansowymi zawartymi w raporcie okresowym w moZzliwie najkrotszym czasie po zakoriczeniu
okresu sprawozdawczego. Aktualnie Spotka nie publikuje wstepnych szacunkowych wynikow finansowych. Spotka rozwazy
publikowanie wstepnych szacunkowych wynikow finansowych w przysztosci.

v 1.3.1. W swojej strategii biznesowe] spotka uwzglednia réwniez tematyke ESG, w szczegolnosci obejmujaca zagadnienia
srodowiskowe, zawierajgce mierniki i ryzyka zwigzane ze zmianami klimatu i zagadnienia zrownowazonego rozwoju.

Zasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spétki: Spdtka czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. Spdthka w swojej strategii biznesowej uwzglednia zagadnienia
srodowiskowe i zrownowazonego rozwoju, jednakze bez miernikow i oceny ryzyk zwigzanych ze zmiang klimatu. Jednoczesnie
Spotka utworzyta w strukturze organizacyjnej komorke oapowiedzialng za obszar ESG.

v 1.3.2. W swojej strategii biznesowej spotka uwzglednia rowniez tematyke ESG, w szczegolnosci obejmujaca sprawy spoteczne
i pracownicze, dotyczgce m.in. podejmowanych i planowanych dziatarh majacych na celu zapewnienie rownouprawnienia ptci,
nalezytych warunkow pracy, poszanowania praw pracownikow, dialogu ze spotecznosciami lokalnymi, relacji z klientami.

zZasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spétki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. W swojej strategii biznesowej Spothka przywigazuje wage
do spotecznej odpowiedzialnosci biznesu i relacji z klientami. W codziennych dziataniach i decyzjach Spdtka zwraca uwage
na stosowanie zasad rownego traktowania w migjscu pracy, co oznacza niedyskryminowanie w jakikolwiek sposob, m.in. ze
wzgledu na ptec. Spdtka zwraca uwage na budowanie srodowiska pracy opartego na dialogu, inkluzyjnosci, otwartosci, tolerancji
/ poszanowaniu indywidualnych roznic zatrudnianych pracownikow.

v 1.4.1. W celu zapewnienia nalezytej komunikacji z interesariuszami, w zakresie przyjetej strategii biznesowej spétka zamieszcza
na swojej stronie internetowej informacje na temat zatozen posiadanej strategii, mierzalnych celéw, w tym zwtaszcza celéw
dtugoterminowych, planowanych dziatann oraz postepéw w jej realizacji, okreslonych za pomoca miernikow, finansowych
i niefinansowych. Informacje na temat strategii w obszarze ESG powinny m.in. objasniac¢, w jaki sposéb w procesach decyzyjnych
w spotfce i podmiotach z jej grupy uwzgledniane sg kwestie zwigzane ze zmiang klimatu, wskazujac na wynikajace z tego ryzyka.

Zasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spétki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. Spotha zamieszcza na swojej stronie internetowej informacje
wymienione w zasadzie 1.4. | przywigzuje duza wage do rozwigzari proekologicznych w prowadzonych projektach, ale nie objasnia
kwestii zwigzanych ze zmiana klimatu.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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1.4.2. W celu zapewnienia nalezytej komunikacji z interesariuszami, w zakresie przyjetej strategii biznesowej spdtka zamieszcza
na swojej stronie internetowej informacje na temat zatozen posiadanej strategii, mierzalnych celdéw, w tym zwtaszcza celow
dtugoterminowych, planowanych dziatann oraz postepow w jej realizacji, okreslonych za pomoca miernikéw, finansowych
i niefinansowych. Informacje na temat strategii w obszarze ESG powinny m.in. przedstawia¢ wartos¢ wskaznika rownosci
wynagrodzen wyptacanych jej pracownikom, obliczanego jako procentowa réznica pomiedzy srednim miesiecznym
wynagrodzeniem (z uwzglednieniem premii, nagroéd i innych dodatkow) kobiet i mezczyzn za ostatni rok, oraz przedstawiac
informacje o dziataniach podjetych w celu likwidacji ewentualnych nieréownosci w tym zakresie, wraz z prezentacjg ryzyk z tym
zwigzanych oraz horyzontem czasowym, w ktérym planowane jest doprowadzenie do rownosci.

Zasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spétki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. Spotka zamieszcza na swojej stronie internetowej informacje
opisane w zasadzie 14. i nie uzaleznia wysokosci wynagrodzeri od pfci, ale nie przedstawia wartosci wskaznika rownosci
wynagrodzerni. Spotka stosuje zasady rownego traktowania bez wzgledu na ptec. Wysokosc wynagrodzenia jest przede wszystkim
zwigzana z zajmowanym stanowiskiem w strukturze Spotki, jak rowniez z zakresem powierzanych zadari oraz zakresem
odpowiedzialnosci i bezposrednio wynika z niedyskryminujacych nikogo regulacji wewnetrznych stosowanych w tym zakresie.

1.5. Co najmniej raz w roku spdtka ujawnia wydatki ponoszone przez nig i jej grupe na wspieranie kultury, sportu, instytucji
charytatywnych, medidw, organizacji spotecznych, zwiazkow zawodowych itp. Jezeli w roku objetym sprawozdaniem spotka
lub jej grupa ponosity wydatki na tego rodzaju cele, informacja zawiera zestawienie tych wydatkow.

Zasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spoétki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. W sprawozdaniu Rady Nadzorczej zawarte saq informacje
oraz ocena Rady Nadzorczej odnosnie prowadzonej przez Spotke dziatalnosci charytatywnej i sponsoringowey. W zwigzku z ustawa
o0 zasadach zarzadzania mieniem paristwowym, Spotka sporzadza sprawozdanie dotyczace wydatkow reprezentacyjnych, a takze
wydatkow na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkow miedzyludzkich (public relations) i komunikacyi
spotecznej oraz na ustugi doradztwa zwigzanego z zarzgdzaniem za dany rok obrotowy, ktore przedkfadane jest Zwyczajnemu
Walnemu Zgromadzeniu po zaopiniowaniu przez Rade Nadzorcza. Natomiast dotychczas Spotha nie sporzadzata zestawienia
wydatkow na dziatalnosc charytatywna i sponsoringowa. Spotka rozwazy sporzadzanie takiego zestawienia w przysztosci.

1.6. W przypadku spétki nalezacej do indeksu WIG20, mWIG40 lub sWIG80 raz na kwartat, a w przypadku pozostatych nie rzadziej
niz raz w roku, spotka organizuje spotkanie dla inwestorow, zapraszajac na nie w szczegolnosci akcjonariuszy, analitykow,
ekspertow branzowych i przedstawicieli mediow. Podczas spotkania zarzad spotki prezentuje i komentuje przyjeta strategie i jej
realizacje, wyniki finansowe spotki i jej grupy, a takze najwazniejsze wydarzenia majace wptyw na dziatalnosc spotki i jej grupy,
osiggane wyniki i perspektywy na przysztos¢. Podczas organizowanych spotkan zarzad spotki publicznie udziela odpowiedzi
i wyjasnien na zadawane pytania.

zZasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spétki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyZszej zasady. Aktualnie, co do zasady, Spdtka organizuje spotkania
dla inwestorow, analitykow i przedstawicieli mediow co pot roku - po publikacji wynikow rocznych oraz pofrocznych. Spotka rozwazy
zwiekszenie czestotliwosci organizowania spotkari z inwestorami.

ZARZAD | RADA NADZORCZA

v

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

Spdtka nie stosuje powyzszej zasadly.

Komentarz spétki: Aktualnie Spdthka nie posiada polityki roznorodnosci. Spothka rozwazy wprowadzenie jej w przysztosci. Niemniej
Spdthka czesciowo stosuje sie do niniejszej zasady co do meritum. Cztonkowie Zarzadu powotywani sg przez Rade Nadzorcza po
przeprowadzeniu postepowania kwalifikacyjnego, ktdrego celem jest sprawdzenie i ocena kwalifikacji kandydatow oraz wytonienie
najlepszego kandydata na cztonka Zarzadu z uwagi na jego doswiadczenie, kwalifikacje i kompetencje, bez dyskryminacji ze
wzgledu na ptec. Decyzje w zakresie skfadu Rady Nadzorczej podeimuje Walne Zgromadzenie lub akcjonariusz wiekszosciowy -
Skarb Paristwa, korzystajac z uprawnienia wynikajacego ze Statutu Spotki odnosnie powotywania jednego cztonka Rady
Nadzorczej w formie oswiadczenia. Niemniej Spotha zapewnia réZznorodnosc pod wzgledem pfci. Obecnie skitad Rady Nadzorczej
w44% sktada sie z kobiet. Informacje dotyczace kwalifikacji oraz doswiadczenia zawodowego oscb powotanych do organdw Spotki
sg dostepne na stronie internetowej Spotki.

2.2. Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru cztonkow zarzadu lub rady nadzorczej spotki powinny zapewnic
wszechstronnosc tych organow poprzez wybor do ich sktadu osob zapewniajgcych réznorodnosce, umozliwiajac m.in. osiggnigcie
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docelowego wskaznika minimalnego udziatu mniejszosci okreslonego na poziomie nie nizszym niz 30%, zgodnie z celami
okreslonymi w przyjetej polityce roznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie 2.1.

Zasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spétki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. Organy podejmujace decyzje w sprawie wyboru Cztonkow
Zarzgdu i Rady Nadzorczej daza do zapewnienia wszechstronnosci tych organow, mimo braku polityki roznorodnosci. Dotyczy to
zarowno wyksztatcenia, kwalifikacji oraz doswiadczenia cztonkow organdow Spotki.

SYSTEMY | FUNKCJE WEWNETRZNE

v

3.4. Wynagrodzenie os6b odpowiedzialnych za zarzadzanie ryzykiem i compliance oraz kierujacego audytem wewnetrznym
powinno by¢ uzaleznione od realizacji wyznaczonych zadan, a nie od krétkoterminowych wynikow spotki.

Zasada jest stosowana.
Komentarz spétki: Spdtha stosuje sie do powyzszej zasady. Wynagrodzenie tych 0sob nie jest uzaleZnione od krotkoterminowych

wynikow Spotki i jest czesciowo uzaleZnione od realizacji wyznaczonych zadan, poprzez stosowany w Spofce system premiowy.

3.8. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny, aw przypadku braku wyodrebnienia w spoétce takiej funkcji
zarzad spdtki, przedstawia radzie nadzorczej ocene skutecznosci funkcjonowania systemow i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie
3.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem.

Zasada jest stosowana.

Komentarz spétki: Spdtha co do meritum stosuje sie do powyZszej zasady. Informacje, o ktdrych mowa w niniejszej zasadzie
zawiera sprawozdanie Rady Nadzorczej, przygotowane na podstawie informacji dostarczanych przez komorke wtasciwa ds.
auaytu wewnetrznego i komdrke wtasciwg ds. compliance.

WALNE ZGROMADZENIE | RELACJE Z AKCJONARIUSZAMI

v

4.1. Spotka powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej (e-walne), jezeli jest to uzasadnione z uwagi na zgtaszane spotce oczekiwania akcjonariuszy, o ile jest w stanie
zapewni¢ infrastrukture techniczna niezbedna dla przeprowadzenia takiego walnego zgromadzenia.

zZasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spotki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. Spotha jest w stanie zapewnic infrastrukture techniczna
niezbedna dla przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektroniczne/ (e-walne).
Jednak dotychczas nie byty Spofce zgtaszane oczekiwania akcjonariuszy w tym zakresie.

4.8. Projekty uchwat walnego zgromadzenia do spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia powinny zostac
zgtoszone przez akcjonariuszy najpozniej na 3 dni przed walnym zgromadzeniem.

Spdtka nie stosuje powyzszej zasadly.

Komentarz spotki: Aktualnie Spdtha przyjmuje, Ze projekty uchwat powinny zostac zgtoszone przez akcjonariuszy najpozniej
na 24 godziny przed rozpoczeciem Walnego Zgromadazenia. Spdthka rozwazy wprowadzenie zmiany wynikajacej z niniejszej zasady
W przyszfosci.

4.9.1. W przypadku gdy przedmiotem obrad walnego zgromadzenia ma by¢ powotanie do rady nadzorczej lub powotanie rady
nadzorczej nowej kadencji kandydatury na cztonkow rady powinny zosta¢ zgtoszone w terminie umozliwiajgcym podjecie przez
akcjonariuszy obecnych na walnym zgromadzeniu decyzji z nalezytym rozeznaniem, lecz nie pézniej niz na 3 dni przed walnym
zgromadzeniem; kandydatury, wraz z kompletem materiatow ich dotyczacych, powinny zosta¢ niezwtocznie opublikowane na
stronie internetowej spotki;

Spdtka nie stosuje powyZzszej zasadly.

Komentarz spoétki: Spdtha rozwazy stosowanie niniejszej zasady w przysztosci.

WYNAGRODZENIA

v

6.2. Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruowane, by miedzy innymi uzalezniaty poziom wynagrodzenia cztonkow
zarzadu spotki i jej kluczowych menedzeréw od rzeczywistej, dtugoterminowej sytuacji spotki w zakresie wynikow finansowych
i niefinansowych oraz dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i zrownowazonego rozwoju, a takze stabilnosci
funkcjonowania spotki.

Zasada jest czesciowo stosowana.
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Komentarz spoétki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu uzaleznione
Jest od realizacji celow zarzadczych wyznaczanych Cztonkom Zarzadu przez Rade Nadzorcza. Natomiast Spotha nie posiada
sformalizowanego programu motywacyjnego uzaleznionego od wynikow dla kluczowych menedzerdow, ale rozwaza wprowadzenie
takiego programu w przysztosci.

v’ 6.3. Jezeli w spotce jednym z programow motywacyjnych jest program opcji menedzerskich, wowczas realizacja programu opcji
winna by¢ uzalezniona od spetnienia przez uprawnionych, w przeciggu co najmniej 3 lat, z gory wyznaczonych, realnych
i odpowiednich dla spotki celow finansowych i niefinansowych oraz zrownowazonego rozwoju, a ustalona cena nabycia przez
uprawnionych akgji lub rozliczenia opcji nie moze odbiegac od wartosci akcji z okresu uchwalania programu.

Spdtka nie stosuje powyzszej zasadly.

Komentarz spotki: Powyzsza zasada nie dotyczy Spotki, poniewaz nie funkcjonuje w niej program motywacyjny oparty na opcjach
menedzerskich.

v' 6.4. Rada nadzorcza realizuje swoje zadania w sposéb ciggty, dlatego wynagrodzenie cztonkow rady nie moze by¢ uzaleznione
od liczby odbytych posiedzen. Wynagrodzenie cztonkéw komitetow, w szczegodlnosci komitetu audytu, powinno uwzgledniac
dodatkowe naktady pracy zwigzane z pracg w tych komitetach.

Zasada jest czesciowo stosowana.

Komentarz spétki: Spdtha czesciowo stosuje sie do powyzszej zasady. Wynagrodzenie cztonkow Rady Nadzorczej
nie jest uzaleznione od liczby odbytych posiedzeri. Natomiast wynagrodzenie za dodatkowy nakfad pracy zwigzany z praca
w komitetach otrzymuja tylko ich przewodniczacy.

Podstawowe cechy systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem

Na system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych sktadajg sie stosowane w Grupie PHN uregulowania wewnetrzne, procedury oraz
narzedzia jak rowniez systematyczne podejscie do identyfikowania, oceny, monitorowania oraz reagowania na ryzyka, w tym dziatania
zapobiegajace naduzyciom. Do najwazniejszych uregulowan i procedur w tym zakresie nalezy polityka rachunkowosci Grupy PHN
uwzgledniajace wspolne dla catej Grupy PHN zasady rachunkowosci oraz polityka zarzadzania ryzykiem w Grupie. Dodatkowo, w Grupie
funkcjonuja zasady zamykania ksigg i sporzadzania sprawozdan finansowych uwzgledniajace harmonogramy, procedury kontroli oraz
wzory pakietow konsolidacyjnych. Koordynacja procesow ksiegowych i sprawozdawczych jest realizowana poprzez jednostki zajmujace
sie obstuga ksiegowa spotek Grupy PHN oraz jednostke zajmujgcy sie konsolidacja sprawozdan finansowych. Taka organizacja daje
mozliwos¢ standaryzacji i optymalizacji procesow. Ponadto system kontroli wewnegtrznej izarzgdzania ryzykiem w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych realizowany jest rowniez poprzez weryfikacje zgodnosci sprawozdan finansowych spoétek
Grupy PHN ze stanem faktycznym.

W Grupie PHN stosowane sg rowniez procedury bezpieczenstwa w zakresie kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem dotyczace
ochrony danych finansowych, zapobiegania nieautoryzowanemu dostepowi, zapisu, przetwarzania oraz udostepniania informacii,
a takze zapewnianiajgce ciggtosc dziatania w przypadku wystgpienia zagrozen, takich jak incydenty bezpieczenstwa, cyberataki czy
awarie systemow. Zarzad regularnie dokonuje przegladu skutecznosci funkcjonujacych w Grupie PHN systeméw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem, uwzgledniajac zmieniajace sie warunki zewnetrzne i wewnetrzne. Na podstawie wynikow dokonywanych
przegladow podejmowane sg dziatania majace na celu udoskonalanie procesow i procedur, zapewniajac tym samym oczekiwang
jakosc¢ sprawozdarn finansowych.

Sprawozdania finansowe poddawane sa weryfikacji przez audytora. W przypadku sprawozdania potrocznego audytor dokonuje
przegladu, natomiast sprawozdanie roczne podlega badaniu. Wyniki przegladéw i badan przedstawiane sg przez audytora Zarzagdowi
i Komitetowi Audytu Rady Nadzorczej. Zgodnie z przyjetymi procedurami, sprawozdania finansowe przekazywane sg Zarzadowi Spotki,
Komitetowi Audytu, a nastepnie Radzie Nadzorczej, ktora - w odniesieniu do rocznego sprawozdania finansowego, dokonuje oceny
w zakresie jego zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu po
zakonczeniu weryfikacji przez audytora. Zbadane sprawozdania finansowe sg przekazywane do publicznej wiadomosci. Zgodnie ze
Statutem Spotki, audytora uprawnionego do przeprowadzenia przegladow oraz badan jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych wybiera Rada Nadzorcza. Stosownie do art. 130 ust. 1 pkt 5 — 7 ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (t. j. Dz.U. 2025 poz. 1891), w Spoétce opracowane zostaty i wdrozone: ,Polityka
i procedura wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania przez jednostke zainteresowania publicznego - Polski Holding
Nieruchomosci S.A.” oraz ,,Polityka swiadczenia ustug przez firme audytorska przeprowadzajgca badania przez podmioty powigzane z
tg firmg audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem na rzecz jednostki
zainteresowania publicznego - Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A.” W zwiazku z powyzszym, w Spoétce obowigzuje formalna reguta
dotyczaca zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

W ramach wyceny wartosci aktywow funkcjonuje model decyzyjny stosowany do wyceny nieruchomosci na dzien bilansowy oraz
procedura przegladu prawnego nieruchomosci. Zgodnie z przyjeta procedurg wartos¢ aktywow weryfikowana jest w kwartalnych
odstepach czasu, po uwzglednieniu okreslonych czynnikow. Decyzja o wyborze dziatania lub braku jest podejmowana w kazdym
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kwartale, z uwzglednieniem specyficznych uwarunkowan rynku oraz stanu nieruchomosci, a analiza aktywow prowadzona jest na
podstawie wartosci ksiegowej z poprzedniego kwartatu. Dodatkowo na koniec kazdego roku obrotowego dokonywana jest wycena
catego portfela nieruchomosci.

System kontroli wewnetrznej w pozostatych obszarach dziatalnosci operacyjnej Grupy PHN oparty jest na mechanizmach kontrolnych
okreslonych dla poszczegodlnych proceséw w odniesieniu do ryzyk identyfikowanych, zarzadzanych i monitorowanych przez
menadzerow oraz Zarzad, opisanych we wiasciwych regulacjach wewnetrznych. Zasady postepowania z ryzykiem reguluje ,,Polityka
zarzadzania ryzykiem w Grupie Kapitatowej spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A.” Okresla ona zakres odpowiedzialnosci za
zarzadzanie ryzykiem, elementy tego procesu, w tym kryteria oceny i okreslenia poziomu ryzyk i rodzaje reakcji na ryzyko, jak réwniez
wymog oceny ich adekwatnosci i skutecznosci.

Ponadto, w Grupie PHN funkcjonuje audyt wewnetrzny, ktérego celem jest wspieranie w osiaganiu celow operacyjnych poprzez
niezalezng i obiektywng dziatalnosc¢ zapewniajgca i doradczg, ukierunkowang na przysporzenie wartosci i usprawnienie dziatalnosci
operacyjnej. Funkcja audytu wewnetrznego wykonywana jest z uwzglednieniem zasady obiektywizmu oraz niezaleznosci od funkgcji
operacyjnych. Czynnosci audyty wewnetrznego pomagajg osiagac cele dziatalnosci operacyjnej Grupy PHN poprzez systematyczng
i dokonywang w uporzadkowany sposoéb ocene tadu organizacyjnego oraz procesow zarzadzania ryzykiem i kontroli, realizowang
w formie planowych i doraznych zadan, w ramach ktorych weryfikowana jest adekwatnos¢ mechanizmoéw kontroli, zgodnos¢ w ich
stosowaniu, efektywnosc ich przebiegu oraz skutecznosc wynikow. Audyt wewnetrzny jest funkcjonalnie podlegty Komitetowi Audytu
dziatajacemu w ramach Rady Nadzorczej, co przejawia sie w szczegolnosci rozliczalnoscia z realizacji planu rocznego, informowaniem
o wynikach przeprowadzonych zadan oraz statusie wdrozenia rekomendacji poaudytowych.

12.2 Akcjonariusze posiadajgcy znaczne pakiety akcji

Na dzien 31 grudnia 2025 roku liczba akcji Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. wynosita 51 217 313 o wartosci nominalnej 1,00 PLN
kazda akcja. Ze wszystkich akcji przystuguje jeden gtos, wiec liczba gtosow jest rowna liczbie akcji. Nie istnieja zadne ograniczenia
dotyczace przenoszenia praw wtasnosci akcji Spotki. Na dzient sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad Polskiego Holdingu
Nieruchomosci S.A. nie posiada wiedzy o jakichkolwiek umowach, ktére moga skutkowac¢ zmianami struktury akcjonariatu
w przysztosci. Akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu przedstawiono w ponizej tabeli.

Struktura akcjonariatu PHN S.A. na 15 kwietnia 2026 roku i 31 grudnia 2025 roku

15 kwietnia 2026 roku 31 grudnia 2025 roku
Liczba akcji % akcji Liczba akcji % akgcji
SKARB PANSTWA 36842988 71,94% 36842988 71,94%
PTE ALLIANZ POLSKA 5102 442 9,96% 5102 442 9,96%
NATIONALE-NEDERLANDEN OFE 2879184 5,62% 2879184 5,62%
POZOSTALI 6392 699 12,48% 6392 699 12,48%

RAZEM 51217 313 100,00% 51217 313 100,00%

Struktura akcjonariatu PHN S.A. na 31 grudnia 2025 roku

Na podstawie sprawozdan rocznych opublikowanych przez otwarte fundusze emerytalne wedtug stanu posiadania na dzien 31 grudnia
2025 roku ustalono, ze do mniejszosciowych akcjonariuszy zaliczy¢ mozna nastepujace otwarte fundusze emerytalne: OFE PZU Ztota
Jesien (2,70% liczby akcji), OFE Generali (2,63% liczby akcji), Norges Bank (Government of Norway) (1,71% liczby akcji), OFE Vienna (1,21%
liczby akcji), OFE UNIQUA (0,78% liczby akcji), TFlI Goldman Sachs (0,55% liczby akcji), TFI PKO (0,02% liczby akcji). tacznie Skarb
Panstwa, otwarte fundusze emerytalne oraz towarzystwa funduszy inwestycyjnych posiadaja 97,11% liczby akcji Spotki, wobec czego
drobni akcjonariusze Spotki posiadajg tacznie 2,89% liczby akcji Spotki.

12.3 Akcje jednostki dominujacej w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych
Na dzien 14 kwietnia 2026 roku, wedtug uzyskanych potwierdzen, osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadaty akcji jednostki
dominujacej oraz akgcji i udziatow jednostek zaleznych. W okresie od dnia 17 listopada 2025 roku do dnia 14 kwietnia 2026 roku liczba

akeji Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. oraz akcji i udziatow spotek zaleznych w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i
nadzorujacych nie ulegta zmianie.

12.4  Program akcji pracowniczych

W 2025 roku w Grupie PHN nie byt realizowany program akcji pracowniczych.
12.5 Nabycie akcji wiasnych

W 2025 roku PHN S.A. nie nabywat akcji wtasnych.

12.6 Posiadacze papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia

Wszystkie akcje Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Jedna akcja Spétki daje prawo do jednego
gtosu na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
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Statut Spotki przyznaje szczegolne uprawnienia jednemu z akcjonariuszy, tj. Skarbowi Panstwa. W zwiazku z rejestracjg w dniu 25 marca
2025 roku nowej tresci Statutu Spotki, w nawiasach w tekscie ponizej podane zostaty jednostki redakcyjne z nowej tresci jednolitej
Statutu Spotki, o ile zmiana polegata jedynie na zmianie jednostki redakcyjnej:

a) ., Czfonek Zarzadu sktada rezygnacje na pismie Spofce reprezentowanej w tym zakresie zgodnie z art. 373 § 2 Kodeksu Spotek
Handlowych oraz do wiadomosci Radzie Nadzorczej i podmiotowi uprawnionemu do wykonywania praw z akcji Spotki naleZzacych
do Skarbu Paristwa.” - § 23 ust. 5 Statutu Spotki; (zgodnie z brzmieniem Statutu Spotki zarejestrowanego w dniu 25 marca 2025
r.. ,Cztonek Zarzadu sktada rezygnacje na pismie Spofce reprezentowanej w tym zakresie zgodnie z art. 373 § 2 Kodeksu Spdtek
Handlowych oraz do wiadomosci Radzie Nadzorczej i podmiotowi uprawnionemu do wykonywania praw z akcji Spotki naleZacych
do Skarbu Paristwa, za posrednictwem Spotki.” - § 22 ust. 5 nowej tresci Statutu Spotki,

b) 1. Rada Nadzorcza skfada sie z od pieciu do dziewieciu cztonkow, powotywanych przez Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem
ust. 2.

2. Jednego sposrod cztonkow Rady Nadzorczej, o ktorych mowa w ust. 1 powotuje i odwotuje, w drodze pisemnego oswiadczenia
podmiot uprawniony do wykonywania praw z akcji Spotki nalezacych do Skarbu Paristwa, przy czym niepowotanie cztonka Rady
Nadzorczef przez ww. podmiot nie powoduje niezgodnosci sktadu Rady ze Statutem i Rada jest uprawniona do wykonywania
swoich funkcji, z zastrzezeniem bezwzglednie obowiazujacych przepisow. Niezaleznie od powyzszego podmiot uprawniony do
wykonywania praw z akcji Spotki nalezacych do Skarbu Paristwa zachowuje prawo do wyboru pozostatych cztonkow Rady
Nadzorczef na Walnym Zgromadzeniu.” - § 32 ust. 1i 2 Statutu Spotki (§ 31 ust. 11 2 nowej tresci Statutu Spotki),

c) , Cztonek Rady Nadzorczej rezygnacje sktada Zarzadowi na pismie pod adresem siedziby Spotki oraz do wiadomosci podmiotowi
uprawnionemu do wykonywania praw z akcji Spotki nalezacych do Skarbu Paristwa.” - § 32 ust. 7 Statutu Spotki (§ 31 ust. 7 nowej
tresci Statutu Spotki),

d)  ,Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmnief jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego moga Zadac umieszczenia
poszczegdinych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Uprawnienie to przystuguje rowniez
akcjonariuszowi — Skarbowi Paristwa dopdki pozostaje on akcjonariuszem Spotki.” - § 43 ust. 4 Statutu Spotki (§ 42 ust. 4 nowej
tresci Statutu Spotki),

e) LAKcjonariusze, w tym Skarb Paristwa, o ktdrych mowa w ust. 4, moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtaszac Spdfce
na pismie lub przy wykorzystaniu srodkow komunikacyi elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do
porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore moga zostac wprowadzone do porzadku obrad.” - § 43 ust. 5 Statutu
Spotki (§ 42 ust. 5 nowej tresci Statutu Spotki),

f) .2 Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki:
4) na pisemne Zadanie Skarbu Paristwu, dopdki pozostaje on akcjonariuszem Spotki.” - § 41 ust. 2 pkt 4 (§ 40 ust. 2 pkt 4 nowej
tresci Statutu Spotki).

W nowej tresci Statutu Spotki, zarejestrowanej w KRS w dniu 31 lipca 2025 roku, wyzej przytoczone postanowienia Statutu Spotki nie
ulegty zmianie.

12.7 Ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu i przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych
Brak jest ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, ktore wynikatyby ze Statutu Spotki oraz z innych wewnetrznych regulacii.

12.8  Zasady zmiany Statutu Spétki

Zmiana Statutu Emitenta wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig trzech czwartych gtosow. Wniosek w sprawie
zmiany Statutu powinien by¢ wnoszony wraz z uzasadnieniem i pisemng opinig Rady Nadzorczej Spotki. Do kompetencji Rady
Nadzorczej nalezy przyjmowanie jednolitego tekstu Statutu Spotki przygotowywanego przez Zarzad, ktory nastepnie zgtasza zmiane
Statutu Spotki do sadu rejestrowego.

W dniu 28 lutego 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate w sprawie przyjecia nowego brzmienia Statutu
spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. Jednoczesnie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie postanowito, ze przyjety moca powyzszej
uchwaty Statut stanowi rowniez tekst jednolity Statutu Spoétki na potrzeby postepowania rejestrowego. Z dniem 25 marca 2025 roku
w Krajowym Rejestrze Sgdowym zarejestrowane zostaty zmiany Statutu Spoétki wprowadzone uchwatg Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 28 lutego 2025 roku polegajgce na uchyleniu w catosci Statutu Spétki w dotychczasowym brzmieniu
i przyjeciu tekstu Statutu Spotki w nowym brzmieniu. Wprowadzone zmiany w szczegolnosci dotyczyty:

1) rozszerzenia kompetencji Rady Nadzorczej o uprawnienie dotyczace wyboru firmy audytorskiej do atestacji lub badania
sprawozdawczosci zrownowazonego rozwoju — dodano w § 27 ust. 1 pkt 4,

2) w zakresie obowigzku Zarzadu dotyczacego uzyskania zgody Rady Nadzorczej przed podjeciem uchwaty ustalajgcej sposob
wykonania prawa gtosu na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspolnikow Spotki Zaleznej, w ktorej Spotka posiada akceje,
majacych skutek w zatwierdzeniu lub wyrazeniu zgody na podjecie przez Spotki Zalezne okreslonych czynnosci:

a) wytaczenia - w przypadku czynnosci nabycia sktadnikow aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci,
o wartosci réwnej lub przekraczajgcej 2.000.000,00 zt, a w przypadku gdy czynnos¢ prawna dokonywana jest ze spotka
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z Grupy, gdy jej wartosc jest rowna lub przekracza 10.000.000,00 zt - czynnosci udzielenia pozyczki spotce z Grupy ktéra
nie wymaga zgody Rady Nadzorczej - dodano wytagczenie w § 28 ust. 1 pkt 10,

b)  zniesienia obowiazku uzyskania ww. zgody w przypadku powotywania i odwotywania cztonkow organéw oraz opiniowania
kandydatow na prokurentow - zmiana w § 28 ust. 1 pkt 20,

zniesienia obowigzku Zarzadu dotyczacego wprowadzenia w statutach i umowach Spotek Zaleznych postanowien, na podstawie
ktorych bedzie wymagana zgoda Rady Nadzorczej przed podjeciem uchwaty ustalajgcej sposob wykonywania prawa gtosu na
walnych zgromadzeniach / zgromadzeniach wspoélnikéw dotyczacych Spotek Zaleznych odnosnie przyznania cztonkom organow
spotek Grupy wynagrodzenia catkowitego z tytutu sprawowania funkcji, w tym odrebnie wynagrodzenia statego i zmiennego,
zgodnie z przepisami Ustawy o zasadach ksztattowania wynagrodzen oraz obowigzujacymi w Grupie Zasadami wynagradzania
cztonkow organow Spodtek Zaleznych - zmiana § 28 ust.2 pkt.4,

doprecyzowania czestotliwosci sktadania Radzie Nadzorczej sprawozdan z dokonanych czynnosci przez Cztonka Rady
Nadzorczej delegowanego do samodzielnego petnienia czynnosci nadzorczych — zmianaw § 29 ust. 2,

rozszerzenia zakres kompetencji wymaganych od Cztonkow Komitetu Audytu — dodano w § 39 ust. 1,

rozszerzenia zakresu uprawnien Komitetu Audytu o rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do atestaciji
lub badania sprawozdawczosci zrownowazonego rozwoju Spoétki - dodano w § 39 ust. 3 pkt 6,

zmian redakcyjnych zasadniczo nie wptywajgacych na dotychczasowa tresé¢ Statutu.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki podjeto uchwate w sprawie zmiany Statutu spotki Polski Holding
Nieruchomosci S.A. Jednoczesnie Zwyczajne Walne Zgromadzenie upowaznito Rade Nadzorczg do ustalenia jednolitego tekstu Statutu
Spotki. W dniu 25 czerwca 2025 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie przyjecia jednolitego tekstu Statutu Spotki Polski
Holding Nieruchomosci S.A. Zmiany w Statucie Spotki uchwalone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 11 czerwca 2025 roku
zostaty w dniu 31 lipca 2025 roku zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Zmiany wprowadzone uchwatag Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 11 czerwca 2025 roku polegaty na:

1. § 27 ust. 2 Statutu otrzymat nowe nastepujace brzmienie:

,2. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy wyrazenie Zarzadowi zgody na:

1)

1a)

2)

3)

rozporzadzenie sktadnikami aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, z zastrzezeniem pkt. 1a), zaliczonymi do
wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowych aktywow trwatych lub inwestycji dtugoterminowych, w tym wniesienie jako
wktadu do spotki lub spoétdzielni, jezeli wartosc¢ rynkowa tych sktadnikow przekracza: wartosc¢ 5% sumy aktywow w rozumieniu
Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego lub 20.000.000,00 zt
(stownie: dwadziescia milionow ztotych), a takze oddanie tych sktadnikow do korzystania innemu podmiotowi, na okres dtuzszy
niz 180 dni w roku kalendarzowym, na podstawie czynnosci prawnej, jezeli wartos¢ rynkowa przedmiotu czynnosci prawnej
przekracza: wartos¢ 5% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego
zatwierdzonego sprawozdania finansowego lub 20.000.000 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), przy czym oddanie do
korzystania w przypadku:

a) umow najmu, dzierzawy i innych umow o oddanie sktadnika majgtkowego do odptatnego korzystania innym podmiotom - przez
wartosc¢ rynkowag przedmiotu czynnosci prawnej rozumie sie wartos¢ swiadczen za:

—rok - jezeli oddanie sktadnika majgtkowego nastgpito na podstawie umow zawieranych na czas nieoznaczony,
— caty czas obowigzywania umowy — w przypadku umow zawartych na czas oznaczony,

b) umow uzyczeniaiinnych nieodptatnych umoéw o oddanie sktadnika majgtkowego do korzystania innym podmiotom - przez
wartos¢ rynkowa przedmiotu czynnosci prawnej rozumie sig rownowartosc swiadczen, jakie przystugiwatyby w razie zawarcia
umowy najmu lub dzierzawy, za:

—rok - jezeli oddanie sktadnika majgtkowego nastgpito na podstawie umow zawieranych na czas nieoznaczony,
— caty czas obowigzywania umowy - w przypadku umow zawartych na czas oznaczony,

nabycie i zbycie nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego albo udziatu w nieruchomosci lub w prawie uzytkowania
wieczystego,

nabycie sktadnikow aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, o wartosci przekraczajace;j:
a) 20.000.000.00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), lub

b) 5% sumy aktywéw w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego
sprawozdania finansowego,

objecie lub nabycie akcji innej spotki o wartosci przekraczajgcej:

a) 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), lub
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)

1)

12)

13)

14)

b) 10% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego
sprawozdania finansowego,

zbycie akcji innej spotki o wartosci rynkowej przekraczajgcej:
a) 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), lub

b) wartosci 10% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego
sprawozdania finansowego,

zawarcie lub zmiane umowy na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkow miedzyludzkich (public
relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem, jezeli wysokos¢ wynagrodzenia
przewidzianego za swiadczone ustugi tacznie w tej umowie lub innych umowach zawieranych z tym samym podmiotem
przekracza 500.000,00 zt (stownie: piecset tysiecy ztotych) netto w stosunku rocznym lub w przypadku gdy maksymalna wartos¢
wynagrodzenia nie jest przewidziana,

zawarcie umowy darowizny lub innej umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajgcej 20.000,00 zt (stownie: dwadziescia
tysiecy ztotych) lub 0,1% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego
zatwierdzonego sprawozdania finansowego,

zawarcie umowy zwolnienia z dtugu lub innej umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajgcej 50.000,00 zt (stownie:
piecdziesiat tysigcy ztotych) lub 0,1% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego
zatwierdzonego sprawozdania finansowego,

wystawianie weksili,
udzielanie przez Spotke poreczen i gwarancii,

emisjg przez Spotke obligacji, innych niz wskazane w § 47 ust. 3 pkt 5, w przypadku gdy w warunkach emisji obligacji imiennych
nie wprowadzono ograniczenia ich zbywania do spoétek z Grupy, a jej wartos¢ jest rowna lub przekracza 20.000.000,00 zt
(stownie: dwadziescia milionow ztotych),

zawieranie przez Spotke umow pozyczek i kredytu, w przypadku gdy czynnosc¢ prawna dokonywana jest z podmiotem spoza
Grupy, a jej wartosc¢ jest rowna lub przekracza 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych),

zawieranie przez Spotke innych, niz wyzej wymienione, czynnosci prawnych lub zaciaganie innych, niz wyzej wymienione
zobowigzan - o wartosci rownej lub przekraczajgcej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionéw ztotych),

wyptate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy,

realizacje inwestycji o wartosci rownej lub przekraczajacej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych),”.

2. § 28 ust. 1 otrzymat nowe nastepujace brzmienie:

S

Zarzad powinien uzyskac¢ uprzednia zgode Rady Nadzorczej przed podjeciem uchwat, o ktorych mowa w § 18 ust. 2 pkt 11, tj.
ustalajacych sposob wykonania prawa gtosu na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspolnikow Spotki Zaleznej, w ktorej
Spotka posiada akcje, majacych skutek w zatwierdzeniu lub wyrazeniu zgody na podjecie nastepujgcych czynnosci przez Spotki
Zalezne:

zawigzanie innej spotki,

zmiane statutu lub umowy spotki,

potaczenie, przeksztatcenie, podziat, rozwigzanie i likwidacje,
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa
rzeczowego,

zawarcie lub zmiang umowy na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkow miedzyludzkich (public
relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem, jezeli wysokos¢ wynagrodzenia
przewidzianego za $wiadczone ustugi tgcznie w tej umowie lub innych umowach zawieranych z tym samym podmiotem
przekracza 500.000,00 zt (stownie: piecset tysiecy ztotych) netto w stosunku rocznym lub w przypadku gdy maksymalna wartosc
wynagrodzenia nie jest przewidziana,

zawarcie umowy darowizny lub innej umowy o podobnym skutku, o wartosci przekraczajacej 20.000,00 zt (stownie: dwadziescia
tysiecy ztotych),

zawarcie umowy zwolnienia z dtugu lub innej umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajacej 50.000,00 zt (stownie:
piecdziesiat tysigcy ztotych),

rozporzadzenie sktadnikami aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, zaliczonymi do wartosci niematerialnych
i prawnych, rzeczowych aktywow trwatych lub inwestycji dtugoterminowych, w tym wniesienie jako wktadu do spotki lub
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spotdzielni, jezeli wartosc¢ rynkowa tych sktadnikow jest rowna lub przekracza 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow
ztotych, a takze oddanie tych sktadnikow do korzystania na okres dtuzszy niz 180 dni w roku kalendarzowym, na podstawie
czynnosci prawnej, jezeli wartosc rynkowa przedmiotu czynnosci prawnej jest rowna lub przekracza 20.000.000,00 zt (stownie:
dwadziescia milionow ztotych), przy czym do obliczenia tej wartosci zastosowanie maja postanowienia § 27 ust. 2 pktilit. a i b,

10) nabycie sktadnikow aktywoéw trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, o wartosci rownej lub przekraczajgcej
20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), z wytgczeniem czynnosci nabycia obligacji emitowanych przez spotke
z Grupy lub czynnosci udzielenia pozyczki spotce z Grupy, ktéra nie wymaga zgody Rady Nadzorczej,

1) objecie lub nabycie akcji o wartosci rownej lub przekraczajgcej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych),

12) zbycie akcji spotki o wartosci rynkowej réwnej lub przekraczajacej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych),
13) realizacje inwestycji o wartosci rownej lub przekraczajgcej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych),

14) emisje obligacji kazdego rodzaju, w przypadku gdy w warunkach emisji obligacji imiennych nie wprowadzono ograniczenia ich

zbywania do spotek z Grupy, a jej wartosc jest rowna lub przekracza 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych),

15) zawieranie umow pozyczek i kredytu, w przypadku gdy czynnos¢ prawna dokonywana jest z podmiotem spoza Grupy, a jej
wartosc¢ jest rowna lub przekracza 10.000.000,00 zt (stownie: dziesie¢ milionow ztotych),

16) udzielanie poreczen i gwarancji,

17) zawieranie innych, niz wyzej wymienione, umow lub zacigganie innych, niz wyzej wymienione zobowigzan o wartosci rownej lub
przekraczajacej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych),

18) wystawianie weksli,
19) podjecie nowej dziatalnosci, ktéra nie jest zwigzana lub nie uzupetnia dotychczasowej dziatalnosci danej spotki,
20) zawieranie, rozwigzanie lub zmiany jakichkolwiek porozumien akcjonariuszy (wspolnikow).”.

12.9  Skiad osobowy i zasady dziatania Zarzadu oraz Rady Nadzorczej i ich komitetow

Zasady dziatania Zarzadu oraz Rady Nadzorczej i jej komitetow regulujg przepisy prawa powszechnie obowigzujgcego, a takze Statut
Spotki oraz Regulamin Zarzadu i Regulamin Rady Nadzorczej. Na funkcjonowanie organdw zarzadczych oraz organow nadzorujacych
Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. wptyw majg rowniez zasady tadu korporacyjnego uchwalone przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Zarzad Spotki

Zarzad jest statutowym organem kolegialnym Spotki prowadzgcym jej sprawy, uprawnionym do zarzadzania strategicznego oraz
nadzorowania zarzgdzania operacyjnego Spotka. Zarzad prowadzi sprawy Spotki w sposob przejrzysty i efektywny, dziatajgc na
podstawie oraz w granicach obowigzujgcych przepisow prawa, w tym Kodeksu spoétek handlowych, postanowien Statutu Spotki,
Regulaminu oraz innych wewnetrznych regulacji obowigzujacych w Spotce.

Sktad Zarzadu PHN S.A. w 2025 roku

W 2025 roku sktad Zarzadu przedstawiat sie nastepujgco:

—  Pan Wiestaw Malicki - Prezes Zarzadu,
—  PanJacek Krawczykowski - Wiceprezes - Cztonek Zarzadu ds. Inwestycji,
—  Pan Maciej Klukowski - Cztonek Zarzgdu ds. Zarzgdzania Aktywami Nieruchomosciowymi,

—  Pan Grzegorz Grotek — Cztonek Zarzadu ds. Finansowych.

Podziat kompetencji Cztonkéw Zarzadu PHN S.A. w 2025 roku

W okresie od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 sierpnia 2025 roku Prezes Zarzadu Pan Wiestaw Malicki nadzorowat nastepujace
obszary dziatalnosci Spotki: prawny, marketingu, strategii, relacji inwestorskich i PR, wsparcia organow spotki, nadzoru
wiascicielskiego, zarzadzania zasobami ludzkimi i administracji, obszar administracyjny i IT, komorke ds. audytu, komorke ds.
bezpieczenstwa oraz komorke ds. compliance. W powyzszym okresie Wiceprezes - Cztonek Zarzadu ds. Inwestycji Pan Jacek
Krawczykowski nadzorowat obszary: przygotowania i realizacji inwestycji, sprzedazy mieszkan oraz biuro rozwoju, Cztonek Zarzadu ds.
Finansowych Pan Grzegorz Grotek nadzorowat obszary: rachunkowosci i podatkow, finansoéw, kontrolingu oraz biuro zarzadzania
aktywami, natomiast Cztonkowi Zarzadu ds. Zarzadzania Aktywami Nieruchomosciowymi Panu Maciejowi Klukowskiemu podlegaty
obszary: zarzgdzania nieruchomosciami oraz wynajmu i komercjalizacji.

W zwigzku ze zmianami organizacyjnymi obowigzujacymi od dnia 01 wrzesnia 2025 roku, Prezes Zarzadu Pan Wiestaw Malicki nadzoruje
nastepujgce obszary dziatalnosci Spotki: prawny, biuro zarzadu, nadzoru wtascicielskiego, zarzadzania zasobami ludzkimi,
administracyjny, zarzadzania systemami IT, bezpieczenstwa, komorke ds. audytu, komorke ds. compliance, samodzielne stanowisko
ds. BHP oraz samodzielne stanowisko Doradcy Prezesa Zarzadu. Wiceprezes — Cztonek Zarzgdu ds. Inwestycji Pan Jacek Krawczykowski
nadzoruje obszary: przygotowania i realizacji inwestycji, nowych inicjatyw biznesowych i energetyki oraz marketingu, strategii, relacji
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inwestorskich i PR. Cztonek Zarzadu ds. Finansowych Pan Grzegorz Grotek nadzoruje obszary: finansow, rachunkowosci i podatkow
oraz kontrolingu, natomiast Cztonek Zarzadu ds. Zarzgdzania Aktywami Nieruchomosciowymi Pan Maciej Klukowski nadzoruje obszary:
wynajmu, zarzgdzania nieruchomosciami, zarzgdzania hotelami i PRS oraz sprzedazy mieszkan.

W okresie od dnia 16 stycznia 2026 roku do 1 lutego 2026 roku Wiceprezes — Cztonek Zarzadu ds. Inwestycji Pan Jacek Krawczykowski
nadzorowat obszary zarzadzania hotelami i PRS oraz sprzedazy mieszkan, a Cztonek Zarzadu ds. Finansowych Pan Grzegorz Grotek
nadzorowat obszar wynajmu i zarzadzania nieruchomosciami.

Zasady dziatania Zarzadu PHN S.A.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spotke we wszystkich czynnosciach sgdowych i pozasgdowych. Zgodnie
z postanowieniami nowej tresci Statutu Spotki obowigzujgcego od 25 marca 2025 roku, Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje
Spotke (§16 ust. 1). Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki, niezastrzezone przepisami prawa lub postanowieniami
Statutu dla Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, nalezg do kompetencji Zarzadu. Wszyscy cztonkowie Zarzadu sa obowigzani
i uprawnieni do wspolnego prowadzenia spraw Spotki. W zakresie niewymagajacym uchwaty Zarzadu, poszczegdlni cztonkowie
Zarzadu mogag prowadzi¢ sprawy Spotki samodzielnie, w zakresie okreslonym w Regulaminie Zarzadu. Zarzad zobowigzany jest do
sktadania Radzie Nadzorczej co najmniej kwartalnych sprawozdan, dotyczacych istotnych zdarzen w dziatalnosci Spotki. Sprawozdanie
to obejmuje réwniez sprawozdanie o przychodach, kosztach i wyniku finansowym Spotki. Rada Nadzorcza moze okresli¢ szczegotowy
zakres sprawozdan, o ktorych mowa powyzej. Zgodnie z postanowieniami Statutu Spoétki, do obowigzkow Zarzadu nalezy przedktadanie
Walnemu Zgromadzeniu, zaopiniowanego przez Rade Nadzorcza, sprawozdania o wydatkach reprezentacyjnych, a takze wydatkach
na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkow miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz
ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem, a takze sprawozdania ze stosowania dobrych praktyk, o ktorych mowa w art. 7 ust. 3
ustawy o zarzadzaniu mieniem panstwowym wraz ze sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnosci Spotki za ubiegty rok obrotowy. Zarzad
przedktada Radzie Nadzorczej do zaopiniowania sprawozdanie, o ktorym mowa powyzej.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, Zarzad jest obowigzany, bez dodatkowego wezwania, do przedktadania Radzie Nadzorczej
informacji o: uchwatach Zarzadu i ich przedmiocie, sytuacji Spotki, w tym w zakresie jej majatku, a takze istotnych okolicznosciach
z zakresu prowadzenia spraw Spotki, w szczegolnosci w obszarze operacyjnym, inwestycyjnym i kadrowym, postepach w realizacji
wyznaczonych kierunkéw rozwoju dziatalnosci Spotki, ze wskazaniem odstepstw od wczesniej wyznaczonych kierunkow, zawierajgcej
uzasadnienie tych odstgpstw, transakcjach oraz innych zdarzeniach lub okolicznosciach, ktore istotnie wptywajg lub moga wptywac na
sytuacje majatkowa Spotki, w tym na jej rentownosc lub ptynnosc¢, zmianach uprzednio udzielonych Radzie Nadzorczej informacii, jezeli
zmiany te istotnie wptywaja lub moga wptywac na sytuacje Spodtki. Realizacja obowigazkow, o ktérych mowa powyzej dotyczy rowniez
posiadanych przez Zarzad informacji o Spotkach Zaleznych oraz o Spotkach powigzanych, w zakresie w jakim informacije te sg istotne
z punktu widzenia Spodtki. Rada Nadzorcza ustala w drodze uchwaty szczegodtowy zakres, forme i terminy przekazywania informaciji,
o ktorych mowa powyzej. Do sktadania oswiadczent w imieniu Spotki wymagane jest wspotdziatanie dwoch cztonkow Zarzadu albo
jednego cztonka Zarzadu tacznie z prokurentem. Jezeli Zarzad jest jednoosobowy, do sktadania oswiadczen wimieniu Spotki
uprawniony jest Prezes Zarzgdu samodzielnie. Powotanie prokurenta wymaga jednomysinej uchwaty wszystkich cztonkéw Zarzadu.
Zgodnie z postanowieniami nowej tresci Statutu Spoétki obowigzujgcego od 25 marca 2025 roku, powotanie prokurenta wymaga zgody
wszystkich Cztonkow Zarzadu (§17 ust. 3). Odwotac¢ prokure moze kazdy cztonek Zarzadu. Tryb dziatania Zarzadu okresla szczegotowo
Regulamin Zarzadu, ustalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza. Do sktadania oswiadczen oraz podpisywania umow
i zaciggania zobowigzan w imieniu spotki uprawnione sg ponadto osoby dziatajgce na podstawie petnomocnictw udzielonych przez
Zarzad na podstawie przepisow Kodeksu cywilnego.

Powyzsze postanowienia Statutu Spotki nie ulegty zmianie w tresci Statutu obowigzujacej od dnia 31 lipca 2025 roku.

Powotanie i odwotanie Zarzadu PHN S.A.

Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. moze liczy¢ od jednego do szesciu cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu oraz, w przypadku
Zarzadu, do ktérego powotuje sie wiecej niz jedng osobe, Wiceprezesa oraz pozostatych cztonkéw Zarzadu wybieranych na okres
wspolnej kadencji przez Rade Nadzorczg. Mozliwa jest zmiana liczby cztonkow w trakcie trwania kadencji. Kadencja cztonkow Zarzgdu
wynosi trzy petne lata obrotowe. Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, cztonkow Zarzadu lub caty Zarzad powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza. Cztonkowie Zarzadu powotywani sg po przeprowadzeniu przez Rade Nadzorcza postepowania kwalifikacyjnego, ktorego
celem jest sprawdzenie i ocena kwalifikacji kandydatow oraz wytonienie najlepszego kandydata na cztonka Zarzadu. Kazdy z Cztonkow
Zarzadu moze by¢ odwotany lub zawieszony przez Walne Zgromadzenie lub Rade Nadzorcza. Rada Nadzorcza moze zawiesi¢ Cztonka
Zarzadu z waznych powodow. Cztonek Zarzadu sktada rezygnacje na pismie Spotce, reprezentowanej w tym zakresie zgodnie z art. 373
§ 2 Kodeksu Spotek Handlowych oraz do wiadomosci Radzie Nadzorczej i podmiotowi uprawnionemu do wykonywania praw z akgcji
spotki nalezacych do Skarbu Panstwa. Zgodnie z postanowieniami nowej tresci Statutu Spotki obowiazujgcego od 25 marca 2025 roku,
Cztonek Zarzadu sktada rezygnacje na pismie Spotce, reprezentowanej w tym zakresie zgodnie z art. 373 § 2 Kodeksu Spotek
Handlowych oraz do wiadomosci Radzie Nadzorczej i podmiotowi uprawnionemu do wykonywania praw z akcji spotki nalezacych do
Skarbu Panstwa, za posrednictwem Spotki (§22 ust. 5).

Powyzsze postanowienia Statutu Spotki nie ulegty zmianie w tresci Statutu obowigzujacej od dnia 31 lipca 2025 roku.

Organizacja prac Zarzadu PHN S.A.

Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie co do zasady nie rzadziej niz raz na tydzien. Zwotuje je i przewodniczy im Prezes Zarzadu lub inny
upowazniony przez Prezesa Zarzadu Cztonek Zarzadu, z inicjatywy wtasnej lub na wniosek ktoregokolwiek z Cztonkéw Zarzadu. Na
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posiedzenie Zarzgdu moga by¢ zapraszani wtasciwi dla danej sprawy stanowigcej przedmiot posiedzenia pracownicy Spétki, doradcy
oraz eksperci, w tym rowniez niebedacy pracownikami Spotki. Zaproszenie moze miec¢ forme pisemna lub ustna. Z kazdego posiedzenia
Zarzadu sporzadza sie protokot. Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat bezwzgledna wiekszoscia gtosow. W przypadku rownosci
gtosow przy podejmowaniu uchwat, rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu. Kazdemu czionkowi Zarzadu przystuguje jeden gtos ,za”,
Lprzeciw” badz ,wstrzymujacy sie” w danej sprawie. Udziatw gtosowaniu jest obowigzkowy. Gtosowanie nad uchwatami jestjawne. Tajne
gtosowanie zarzadza sie w sprawach osobowych oraz na wniosek Cztonka Zarzadu.

Kompetencje Zarzadu PHN S.A.

Do zakresu dziatania Zarzadu PHN S.A. nalezy prowadzenie wszystkich spraw Spodtki niezastrzezonych kodeksem spoétek handlowych
lub Statutem Spotki do kompetencji innych organow Spotki. Uchwaty Zarzadu wymagaja wszystkie sprawy przekraczajace zakres
zwyktych czynnosci.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, uchwaty Zarzadu wymaga w szczegolnosci: ustalenie Regulaminu Zarzadu, ustalenie
Regulaminu Organizacyjnego, tworzenie i likwidacja oddziatow, powotanie prokurenta, zaciaganie kredytow i pozyczek, przyjecie
rocznych planéw rzeczowo-finansowych oraz strategicznych planow wieloletnich, nabywanie (obejmowanie) lub rozporzadzanie przez
Spotke sktadnikami aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci: o wartosci przekraczajgcej 300.000,00 zt, obcigzanie
sktadnikow aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci ograniczonym prawem rzeczowym na kwote (sume
zabezpieczenia) przekraczajgca 300.000,00 zt, zawieranie przez Spotke innych, niz wyzej wymienione umow lub zaciaganie innych, niz
wyzej wymienione zobowigzan - o wartosci przekraczajgcej 300.000,00 zt, sprawy, o ktorych rozpatrzenie Zarzad zwraca sie do Rady
Nadzorczej lub do Walnego Zgromadzenia, ustalanie sposobu wykonywania prawa gtosu na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu
wspolnikow spotek, w ktérych Spotka posiada akcje, wyptata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy. Opracowywanie planow,
o ktérych mowa powyzej i przedktadanie ich Radzie Nadzorczej do zatwierdzenia jest obowigzkiem Zarzadu. Uchwata Zarzadu moze by¢
podjeta rowniez w kazdej innej sprawie wniesionej pod obrady Zarzadu we wtasciwym trybie, okreslonym w Regulaminie Zarzadu.
Cztonkowie Zarzgdu moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Zarzadu, oddajac swoj 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 wtrybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania sie na
odlegtosc.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki ,Zarzad dokona czynnosci (w granicach dozwolonych przez bezwzglednie obowigzujace
przepisy prawa) zmierzajgcych do wprowadzenia w statutach i umowach Spotek Zaleznych postanowien okreslajacych: 1) wymogi dla
kandydatow na cztonkéw organow nadzorczych, o ktorych mowa w art. 19 ust. 1 - 3 i 5 Ustawy o zarzgdzaniu mieniem panstwowym,
a w przypadku niespetnienia wymogow okreslonych w Statucie, wtasciwy organ zobowigzany jest do niezwtocznego podjgcia dziatan
majacych na celu odwotanie cztonka Rady Nadzorczej, przy czym obowiazku tego nie stosuje sie do cztonka Rady Nadzorczej
wskazanego przez podmiot inny niz podmiot uprawniony do wykonywania praw z akcji nalezacych do Skarbu Panstwa, 2) wymogi dla
kandydatow na cztonkoéw organu zarzadzajgcego, o ktorych mowa w § 23 ust. 3 oraz w przypadku gdy cztonkowie organu
zarzadzajgcego powotywani sg przez organ nadzorczy, koniecznosc¢ powotania cztonkoéw organu zarzadzajacego po przeprowadzeniu
przez organ nadzorczy postegpowania kwalifikacyjnego, ktérego celem jest sprawdzenie i ocena kwalifikacji kandydatow oraz
wytonienie najlepszego kandydata na cztonka organu zarzgdzajgcego, 3) wymogi, o ktorych mowa w art. 17 ust. 1 - 4, 6 i 6a, z
uwzglednieniem ust. 5 Ustawy o zarzadzaniu mieniem panstwowym, oraz wymogi odpowiadajace wymogom okreslonym w § 29”.
Zgodnie z postanowieniami nowej tresci Statutu Spotki obowigzujacego od 25 marca 2025 roku, powyzsze postanowienia ulegty zmianie
jedynie w zakresie przywotanej numeracji jednostek redakcyjnych.

Powyzsze postanowienia Statutu Spotki nie ulegty zmianie w tresci Statutu obowigzujacej od dnia 31 lipca 2025 roku.

Rada Nadzorcza Spoétki

Podstawe dziatania Rady Nadzorczej stanowig przepisy prawa, w szczegolnosci dotyczgce funkcjonowania publicznych spoétek prawa
handlowego, postanowienia Statutu, uchwaty Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej, Regulamin oraz zasady tadu korporacyjnego,
w tym w szczegolnosci ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021”.

Sktad Rady Nadzorczej PHN S.A. w 2025 roku

Na dzien 1 stycznia 2025 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujgco:

—  Pan Stawomir Frackowiak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
—  Pan Cezary Nowosad - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej,
- Pani Kinga Sluzek - Sekretarz Rady Nadzorczej,
—  Pani Elzbieta Buczek - Cztonek Rady Nadzorczej,
—  Pani Agata Kotwica-Stefariska - Cztonek Rady Nadzorczej,
—  PanJakub Piszczek - Cztonek Rady Nadzorczej,
—  Pan Michat Wnorowski — Cztonek Rady Nadzorczej,
—  Pan Marcin Zajgczkowski — Cztonek Rady Nadzorczej.
W dniu 28 lutego 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato ze sktadu Rady Nadzorczej Panig Kinge Sluzek i powotato do

sktadu Rady Nadzorczej Panig Magdalene Pitat. W dniu 28 marca 2025 roku Rada Nadzorcza dokonata wyboru Pani Magdaleny Pitat na
Sekretarza Rady Nadzorczej.
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W dniu 30 czerwca 2025 roku Zarzad otrzymat od Pani Magdaleny Pitat rezygnacje z dniem 30 czerwca 2025 r. z cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej Spotki,

W dniu 21 lipca 2025 roku Zarzad otrzymat oswiadczenie od Ministerstwa Aktywow Panstwowych, zgodnie z ktorym, na podstawie § 31
ust. 2 Statutu Spotki, Pani Kamila Szmorliiska zostata powotana do Rady Nadzorczej Spotki z dniem 21 lipca 2025 r.

W dniu 11 sierpnia 2025 roku Zarzad otrzymat od Pana Jakuba Piszczka rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki.
W dniu 4 wrzesnia 2025 roku Rada Nadzorcza dokonata wyboru Pani Kamili Szmorlinskiej na Sekretarza Rady Nadzorczej.

W dniu 27 pazdziernika 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato w sktad Rady Nadzorczej Panig Agnieszke
Celinska oraz Pana Krzysztofa Smigielskiego.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujgco:

—  Pan Stawomir Frackowiak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
—  Pan Cezary Nowosad - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej,
—  Pani Kamila Szmorlinska - Sekretarz Rady Nadzorczej,

—  Pani Elzbieta Buczek - Cztonek Rady Nadzorczej,

—  Pani Agnieszka Celinska - Cztonek Rady Nadzorczej,

—  Pani Agata Kotwica-Stefariska - Cztonek Rady Nadzorczej,

—  PanKrzysztof Smigielski - Cztonek Rady Nadzorczej,

—  Pan Michat Wnorowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

—  Pan Marcin Zajaczkowski - Cztonek Rady Nadzorczej.

Powotanie i odwotanie Rady Nadzorczej PHN S.A.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, Rada Nadzorcza sktada sig z od pieciu do dziewieciu cztonkow, ktorzy sa powotywani przez
Walne Zgromadzenie. Cztonkow Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspolnej kadencji, ktora trwa trzy petne lata obrotowe. Liczbe
cztonkow Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Zgodnie z § 32 ust. 2 Statutu od 25 marca 2025 roku § 31 ust. 2), podmiot
uprawniony do wykonywania praw z akcji Spotki nalezacych do Skarbu Panstwa, jest uprawniony do powotywania i odwotywania, w
drodze pisemnego oswiadczenia, jednego cztonka Rady Nadzorczej, przy czym niepowotanie cztonka Rady Nadzorczej przez ww.
podmiot nie powoduje niezgodnosci sktadu Rady ze Statutem i Rada Nadzorcza jest uprawniona do wykonywania swoich funkgcji,
z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepisow. Niezaleznie od powyzszego uprawnienia podmiot uprawniony do
wykonywania praw z akcji Spotki nalezgcych do Skarbu Panstwa, zachowuje takze prawo do wyboru pozostatych cztonkow Rady
Nadzorczej na Walnym Zgromadzeniu. Wyzej okreslone uprawnienia Skarbu Panstwa weszty w zycie z chwilg dopuszczenia akcji Spotki
do obrotu na rynku regulowanym. Przewodniczacego Rady Nadzorczej wyznacza Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej
na pierwszym posiedzeniu wybierajg ze swego grona Wiceprzewodniczacego i Sekretarza Rady.

Zgodnie z § 32 ust. 4 (od 25 marca 2025 roku § 31 ust. 2) Statutu Spoétki, Rada Nadzorcza, w sktad ktorej w wyniku wygasniecia mandatow
niektérych cztonkow Rady Nadzorczej (z innego powodu niz odwotanie) wchodzi mniej cztonkow Rady Nadzorczej niz liczba ustalona
przez Walne Zgromadzenie, jest zdolna do podejmowania waznych uchwat, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepisow.

Podmiot uprawniony do wykonywania praw z akcji nalezgcych do Skarbu Panstwa, jako kandydata na cztonka Rady Nadzorczej
wskazuje osobe, ktéra spetnia wymogi, o ktérych mowa w art. 19 ust. 1- 315 Ustawy o zarzadzaniu mieniem panstwowym, a w przypadku
niespetnienia wymogow okreslonych w Statucie, wtasciwy organ zobowigzany jest to niezwtocznego podjecia dziatart majacych na celu
odwotanie cztonka Rady Nadzorczej, przy czym obowigzku tego nie stosuje sie do cztonka Rady Nadzorczej wskazanego przez podmiot
inny niz podmiot uprawniony do wykonywania praw z akcji nalezacych do Skarbu Panstwa.

W sktad Rady Nadzorczej powinny wchodzi¢ co najmniej dwie osoby powotywane przez Walne Zgromadzenie sposrod osob
spetniajacych kryteria niezaleznosci okreslone w § 39 od 25 marca 2025 roku § 38). Proponujac kandydata na to stanowisko,
akcjonariusz wskazujacy kandydata obowigzany jest ztozy¢ do protokotu Walnego Zgromadzenia pisemne oswiadczenie kandydata
potwierdzajgce spetnienie kryteriow niezaleznosci.

Zgodnie z postanowieniami tresci Statutu Spotki obowigzujgcej od 25 marca 2025 roku, powyzsze postanowienia ulegty zmianie jedynie
w zakresie przywotanej numeracji jednostek redakcyjnych.

Powyzsze postanowienia Statutu Spotki nie ulegty zmianie w tresci Statutu obowigzujacej od dnia 31 lipca 2025 roku.

Organizacja prac Rady Nadzorczej PHN S.A.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na dwa miesigce. Do zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej wymagane
jest pisemne zawiadomienie wszystkich jej cztonkow, co najmniej siedem dni przed proponowanym terminem posiedzenia Rady
Nadzorczej. Z waznych powodow Przewodniczacy Rady Nadzorczej moze skréci¢ ten termin do dwoch dni, okreslajac sposob
przekazania zawiadomienia. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku rownej liczby gtosow
za i przeciw decyduje gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga brac¢ udziat w podejmowaniu uchwat
Rady Nadzorczej, oddajac swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze
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dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty
w gtosowaniu jawnym. Gtosowanie tajne zarzadza sie na wniosek cztonka Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania sie
na odlegtos¢. Podjecie uchwaty w tym trybie wymaga uzasadnienia oraz uprzedniego przedstawienia projektu uchwaty wszystkim
cztonkom Rady Nadzorczej. Podjete w trybie, o ktorym mowa powyzej uchwaty, zostajg przedstawione na najblizszym posiedzeniu Rady
Nadzorczej z podaniem wyniku gtosowania. Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty
w sprawach nieobjetych proponowanym porzadkiem obrad, jezeli wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej sg obecni na posiedzeniu
i zaden z cztonkow Rady Nadzorczej sie temu nie sprzeciwi.

Kompetencje Rady Nadzorczej PHN S.A.

Zasady dziatania Rady Nadzorczej poza przepisami powszechnie obowigzujgcymi - regulowane sa przez Statut Spotki oraz Regulamin
Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Zgodnie
z postanowieniami Statutu Spotki, do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy: ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy w zakresie ich zgodnosci z ksiegami, dokumentami, jak i ze stanem faktycznym
(dotyczy to takze skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy), ocena wnioskow
Zarzadu co do podziatu zysku lub pokrycia straty, wybor firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego,
okreslanie zakresu i terminow przedktadania przez Zarzad rocznych planow rzeczowo - finansowych Spotki i Grupy oraz strategicznych
planow wieloletnich Spotki i Grupy, zatwierdzanie strategicznych planow wieloletnich Spotki i Grupy, zatwierdzanie rocznych planow
rzeczowo - finansowych Spotki i Grupy, uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej, przyjmowanie jednolitego tekstu Statutu Spotki,
zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu, zatwierdzanie Regulaminu Organizacyjnego, wyrazanie opinii w sprawie sprawozdania Zarzadu,
o ktorym mowa w §17 ust. 4 Statutu (§16 ust. 4 Statutu Spotki obowigzujgcego od dnia 25 marca 2025 roku). Zgodnie z trescig Statutu
Spotki obowigzujacego od dnia 25 marca 2025 roku, do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy takze wybor firmy audytorskiej do atestacji
lub badania sprawozdawczosci zrownowazonego rozwoju (§27 ust. 4).

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy takze sporzadzanie oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego
sprawozdania za ubiegty rok obrotowy (Sprawozdanie Rady Nadzorczej), zawierajacego, co najmniej elementy wskazane w art. 382 § 31
Kodeksu Spotek Handlowych. Sprawozdanie Rady Nadzorczej moze dodatkowo zawierac¢ inne elementy, w tym: a) informacje na temat
sktadu Rady Nadzorczej i jej Komitetow ze wskazaniem, ktérzy z cztonkow Rady Nadzorczej spetniajg kryteria niezaleznosci okreslone
w Ustawie o biegtych rewidentach, a takze ktérzy sposrdd nich nie majg rzeczywistych i istotnych powigzan z akcjonariuszem
posiadajacym co najmniej 5 % ogolnej liczby gtosow w Spotce, jak rowniez informacje na temat sktadu Rady Nadzorczej w kontekscie
jej réznorodnosci, b) podsumowanie dziatalnosci Rady Nadzorczej i jej Komitetow, c) ocene sytuacji Spotki w ujeciu skonsolidowanym,
z uwzglednieniem oceny systemow kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego wraz
z informacjg na temat dziatan, jakie Rada Nadzorcza podejmowata w celu dokonania tej oceny; ocena ta obejmuje wszystkie istotne
mechanizmy kontrolne, w tym zwtaszcza dotyczace raportowania i dziatalnosci operacyjnej, d) ocene stosowania przez Spoétke zasad
tadu korporacyjnego oraz sposobu wypetniania obowigzkéw informacyjnych dotyczacych ich stosowania okreslonych w aktach
prawnych dotyczacych informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych wraz
z informacjg na temat dziatan, jakie Rada Nadzorcza podejmowata w celu dokonania tej oceny, €) ocene zasadnosci wydatkow
ponoszonych przez Spotke i Grupe na wspieranie kultury, sportu, instytucji charytatywnych, mediow, organizacji spotecznych,
zwigzkow zawodowych, f) informacje na temat stopnia realizacji polityki roznorodnosci w odniesieniu do Zarzadu i Rady Nadzorczej,
w tym realizacji celow okreslonych w polityce roznorodnosci.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy wyrazanie Zarzadowi zgody na: rozporzadzenie sktadnikami aktywow trwatych w rozumieniu
Ustawy o rachunkowosci, zaliczonymi do wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowych aktywow trwatych lub inwestycji
dtugoterminowych, w tym wniesienie jako wktadu do spotki lub spotdzielni, jezeli wartosc¢ rynkowa tych sktadnikow przekracza: wartos¢
5% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
finansowego lub 2.000.000 zt, przy czym w przypadku gdy czynnosc¢ prawna dokonywana jest ze spotka z Grupy jezeli wartos¢ rynkowa
tych sktadnikow przekracza wartosc¢ 5% sumy aktywow, a takze oddanie tych sktadnikéw do korzystania innemu podmiotowi, na okres
dtuzszy niz 180 dni w roku kalendarzowym, na podstawie czynnosci prawnej, jezeli wartos¢ rynkowa przedmiotu czynnosci prawnej
przekracza: wartos¢ 5% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego
sprawozdania finansowego lub 20.000.000 zt, przy czym w przypadku gdy czynnos¢ prawna dokonywana jest ze spotka z Grupy jezeli
wartos¢ rynkowa tych sktadnikow przekracza wartosé 5% sumy aktywow; oddanie do korzystania w przypadku: umow najmu, dzierzawy
i innych umow o oddanie sktadnika majgtkowego do odptatnego korzystania innym podmiotom - przez wartosc¢ rynkowa przedmiotu
czynnosci prawnej rozumie sie wartos¢ swiadczen za: rok - jezeli oddanie sktadnika majatkowego nastgpito na podstawie umow
zawieranych na czas nieoznaczony, caty czas obowigzywania umowy - w przypadku umow zawartych na czas oznaczony; umow
uzyczenia i innych nieodptatnych umow o oddanie sktadnika majgtkowego do korzystania innym podmiotom - przez wartosc¢ rynkowa
przedmiotu czynnosci prawnej rozumie sie rownowartos¢ swiadczen, jakie przystugiwatyby w razie zawarcia umowy najmu lub
dzierzawy, za: rok - jezeli oddanie sktadnika majatkowego nastgpito na podstawie umow zawieranych na czas nieoznaczony, caly czas
obowigzywania umowy — w przypadku umow zawartych na czas oznaczony; nabycie sktadnikow aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy
o rachunkowosci, o wartosci przekraczajgcej: 2.000.000 zt, a w przypadku gdy czynnos¢ prawna dokonywana jest ze spotka z Grupy
10.000.000 zt lub 5% sumy aktywéw w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego
sprawozdania finansowego; objecie lub nabycie akcji innej spotki o wartosci przekraczajgcej: 2.000.000 zt, a w przypadku gdy
czynnos¢ prawna dokonywana jest ze spotka z Grupy 10.000.000 zt lub 10% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci,

Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej

58



FPHN

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok

ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego; zbycie akcji innej spotki o wartosci rynkowej
przekraczajacej: 2.000.000 zt, a w przypadku gdy czynnos¢ prawna dokonywana jest ze spotkg z Grupy 10.000.000 zt lub wartosci 10%
sumy aktywéw wrozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
finansowego; zawarcie lub zmiane umowy na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkow miedzyludzkich
(public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem, jezeli wysokos¢ wynagrodzenia
przewidzianego za swiadczone ustugi tacznie w tej umowie lub innych umowach zawieranych z tym samym podmiotem przekracza
500.000,00 zt netto w stosunku rocznym lub w przypadku gdy maksymalna wartos¢ wynagrodzenia nie jest przewidziana; zawarcie
umowy darowizny lub innej umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajgcej 20.000,00 zt lub 0,1% sumy aktywow w rozumieniu
Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego; zawarcie umowy
zwolnienia z dtugu lub innej umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajacej 50.000,00 zt lub 0,1% sumy aktywdw w rozumieniu
Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego; wystawianie weksli,
udzielanie przez Spotke poreczen i gwaranciji; emisje przez Spotke obligacii, innych niz wskazane w § 48 ust. 3 pkt 5 Statutu (od dnia 25
marca 2025 roku - w § 47 ust. 3 pkt 5, w przypadku gdy w warunkach emisji obligacji imiennych nie wprowadzono ograniczenia ich
zbywania do spotek z Grupy, a jej wartosc jest rowna lub przekracza 2.000.000 zt; zawieranie przez Spotke umow pozyczek i kredytu, w
przypadku gdy czynnos¢ prawna dokonywana jest z podmiotem spoza Grupy, a jej wartos¢ jest réwna lub przekracza 2.000.000 zt;
zawieranie przez Spotke innych, niz wyzej wymienione, czynnosci prawnych lub zaciaganie innych, niz wyzej wymienione zobowigzan -
o wartosci rownej lub przekraczajacej 2.000.000,00 zt, a w przypadku gdy czynnosc¢ prawna dokonywana jest ze spotka z Grupy, gdy
jej wartosc jest rowna lub przekracza 10.000.000,00 zt; wyptate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy; realizacje inwestycji
o wartosci rownej lub przekraczajgcej 20.000.000,00 zt.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki obowigzujacego od dnia 25 marca 2025 roku, powyzsze postanowienia ulegty zmianie
jedynie w zakresie przywotanej numeracji jednostek redakcyjnych.

Ponadto do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy, w szczegdlnosci: powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu, co nie narusza
postanowien § 48 ust. 2 pkt 4,; zawieszanie w czynnosciach cztonkow Zarzadu, z waznych powodow, co nie narusza postanowien § 48
ust. 2 pkt 4 Statutu; ustalanie wysokosci wynagrodzenia kazdego cztonka Zarzadu zgodnie z uchwatg Walnego Zgromadzenia
dotyczacy ustalenia zasad ksztattowania wynagrodzen cztonkow Zarzadu; wyrazanie zgody na tworzenie oddziatow Spotki za granica;
wyrazanie zgody cztonkom Zarzadu na zajmowanie stanowisk w organach innych spotek oraz pobierania z tego tytutu wynagrodzenia,
z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujgcych przepisow Ustawy o ksztattowaniu wynagrodzen, zgodnie z ktérymi cztonkowie Zarzadu
Spotki zajmujacy stanowiska w organach Spotek Zaleznych nie moga pobierac z tego tytutu wynagrodzenia (zgodnie z postanowieniami
Statutu Spotki obowigzujgcego od 25 marca 2025 roku: wyrazanie zgody cztonkom Zarzadu na zajmowanie stanowisk w organach
innych spotek oraz pobierania z tego tytutu wynagrodzenia, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujgcych przepisow, w szczegolnosci
Ustawy o ksztattowaniu wynagrodzen); zatwierdzanie, przyjetych przez Zarzad, Zasad wynagradzania cztonkow organow Spotek
Zaleznych, o ktorych mowa w § 24 ust. 3 (postanowienie usunigte uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 28 lutego 2025 roku). Rada
Nadzorcza jest uprawniona do zadania od Zarzadu i pracownikow Spotki przedstawienia informaciji i wyjasnien dotyczacych Spotki,
spotek z Grupy oraz ich dziatalnosci, ktore uzna za niezbedne oraz do badania majatku Spotki i spotek z Grupy.

Rada Nadzorcza sporzadza, w celu przedtozenia Walnemu Zgromadzeniu Spotki, corocznie sprawozdanie o wynagrodzeniach
przedstawiajace kompleksowy przeglad wynagrodzen, w tym wszystkich swiadczen, niezaleznie od ich formy, otrzymanych przez
poszczegolnych cztonkow Zarzadu i Rady Nadzorczej lub naleznych poszczegolnym cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej w ubiegtym
roku obrotowym, zgodnie z polityka wynagrodzen.

W dniu 31 lipca 2025 roku zarejestrowany zostat w KRS tekst jednolity Statutu Spotki, uwzgledniajacy zmiany przyjete uchwatg
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 11 czerwca 2025 roku. Zmiana Statutu wynikaty z koniecznosci dostosowania progow
kwotowych, od ktorych zalezy udzielanie zgdd przez Rade Nadzorczg na okreslone czynnosci Zarzadu.

W zwigzku z powyzszym, zgodnie z § 27 ust. 2 Statutu, do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy wyrazenie Zarzadowi zgody na:
1) rozporzadzenie sktadnikami aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, z zastrzezeniem pkt. 1a), zaliczonymi do
wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowych aktywow trwatych lub inwestycji dtugoterminowych, w tym wniesienie jako wktadu do
spotki lub spdtdzielni, jezeli wartos¢ rynkowa tych sktadnikow przekracza: wartos¢ 5% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy
o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego lub 20.000.000,00 zt (stownie:
dwadziescia milionow ztotych), a takze oddanie tych sktadnikéw do korzystania innemu podmiotowi, na okres dtuzszy niz 180 dni w roku
kalendarzowym, na podstawie czynnosci prawnej, jezeli wartos¢ rynkowa przedmiotu czynnosci prawnej przekracza: wartos¢ 5% sumy
aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego lub
20.000.000 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), przy czym oddanie do korzystania w przypadku: a) umoéw najmu, dzierzawy
i innych umow o oddanie sktadnika majgtkowego do odptatnego korzystania innym podmiotom - przez wartosc¢ rynkowa przedmiotu
czynnosci prawnej rozumie sie wartos¢ swiadczen za: rok - jezeli oddanie sktadnika majatkowego nastgpito na podstawie umow
zawieranych na czas nieoznaczony, caty czas obowigzywania umowy — w przypadku umow zawartych na czas oznaczony, b) umow
uzyczenia i innych nieodptatnych umow o oddanie sktadnika majgtkowego do korzystania innym podmiotom - przez wartosc¢ rynkowag
przedmiotu czynnosci prawnej rozumie sie rownowartos¢ swiadczen, jakie przystugiwatyby w razie zawarcia umowy najmu lub
dzierzawy, za: rok - jezeli oddanie sktadnika majatkowego nastgpito na podstawie umow zawieranych na czas nieoznaczony, caty czas
obowigzywania umowy - w przypadku umow zawartych na czas oznaczony, 1a) nabycie i zbycie nieruchomosci lub prawa
uzytkowania wieczystego albo udziatu w nieruchomosci lub w prawie uzytkowania wieczystego, 2) nabycie sktadnikow aktywow trwatych
w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, o wartosci przekraczajgcej: a) 20.000.000.00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), lub
b) 5% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
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finansowego, 3) objecie lub nabycie akcji innej spotki o wartosci przekraczajacej: a) 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow
ztotych), lub b) 10% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego
sprawozdania finansowego, 4) zbycie akcji innej spotki o wartosci rynkowej przekraczajacej: a) 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia
milionow ztotych), lub b) wartosci 10% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego
zatwierdzonego sprawozdania finansowego, 5) zawarcie lub zmiang umowy na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie
stosunkow miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem, jezeli
wysokos¢ wynagrodzenia przewidzianego za swiadczone ustugi tacznie w tej umowie lub innych umowach zawieranych z tym samym
podmiotem przekracza 500.000,00 zt (stownie: piecset tysiecy ztotych) netto w stosunku rocznym lub w przypadku gdy maksymalna
wartos¢ wynagrodzenia nie jest przewidziana, 6) zawarcie umowy darowizny lub innej umowy o podobnym skutku o wartosci
przekraczajgcej 20.000,00 zt (stownie: dwadziescia tysiecy ztotych) lub 0,1% sumy aktywow w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci,
ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego, 7) zawarcie umowy zwolnienia z dtugu lub innej
umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajgcej 50.000,00 zt (stownie: piecdziesiat tysiecy ztotych) lub 0,1% sumy aktywow
w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego,
8) wystawianie weksli, 9) udzielanie przez Spoétke poreczen i gwaranciji, 10) emisje przez Spotke obligacji, innych niz wskazane w § 47
ust. 3 pkt 5, w przypadku gdy w warunkach emisji obligacji imiennych nie wprowadzono ograniczenia ich zbywania do spétek z Grupy,
a jej wartosc jest rowna lub przekracza 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionéw ztotych), 11) zawieranie przez Spotke umow
pozyczek i kredytu, w przypadku gdy czynnosc¢ prawna dokonywana jest z podmiotem spoza Grupy, a jej wartosc jest rowna lub
przekracza 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), 12) zawieranie przez Spotke innych, niz wyzej wymienione,
czynnosci prawnych lub zacigganie innych, niz wyzej wymienione zobowigzan - o wartosci rownej lub przekraczajacej 20.000.000,00
zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), 13) wyptate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy, 14) realizacje inwestycji o wartosci
rownej lub przekraczajgcej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych).

Zgodnie z postanowieniami §28 ust. 1) Statutu Spotki obowigzujacego od 31lipca 2025 roku, Zarzad powinien uzyskac uprzednig zgode
Rady Nadzorczej przed podjeciem uchwat, o ktorych mowa w § 18 ust. 2 pkt 11, tj. ustalajgcych sposob wykonania prawa gtosu na walnym
zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspolnikow Spotki Zaleznej, w ktorej Spotka posiada akcje, majacych skutek w zatwierdzeniu lub
wyrazeniu zgody na podjecie nastepujacych czynnosci przez Spotki Zalezne: 1)  zawigzanie innej spotki, 2) zmiane statutu lub umowy
spotki, 3) potaczenie, przeksztatcenie, podziat, rozwigzanie i likwidacje, 4) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego, 5) zbycie
i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
6) zawarcie lub zmiane umowy na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkow miedzyludzkich (public relations)
i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem, jezeli wysokos¢ wynagrodzenia przewidzianego za
swiadczone ustugitacznie w tej umowie lub innych umowach zawieranych z tym samym podmiotem przekracza 500.000,00 zt (stownie:
piecset tysiecy ztotych) netto w stosunku rocznym lub w przypadku gdy maksymalna wartos¢ wynagrodzenia nie jest przewidziana,
7) zawarcie umowy darowizny lub innej umowy o podobnym skutku, o wartosci przekraczajgcej 20.000,00 zt (stownie: dwadziescia
tysiecy ztotych), 8) zawarcie umowy zwolnienia z dtugu lub innej umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajacej 50.000,00 zt
(stownie: piecdziesigt tysigcy ztotych), 9) rozporzadzenie sktadnikami aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci,
zaliczonymi do wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowych aktywow trwatych lub inwestycji dtugoterminowych, w tym wniesienie
jako wktadu do spotki lub spoétdzielni, jezeli wartose rynkowa tych sktadnikow jest réwna lub przekracza 20.000.000,00 zt (stownie:
dwadziescia milionéw ztotych, a takze oddanie tych sktadnikow do korzystania na okres dtuzszy niz 180 dni w roku kalendarzowym, na
podstawie czynnosci prawnej, jezeli wartos¢ rynkowa przedmiotu czynnosci prawnej jest réwna lub przekracza 20.000.000,00 zt
(stownie: dwadziescia miliondw ztotych), przy czym do obliczenia tej wartosci zastosowanie majg postanowienia § 27 ust. 2 pkt 1lit. ai b,
10) nabycie skfadnikow aktywow trwatych w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, o wartosci rownej lub przekraczajacej
20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), z wytgczeniem czynnosci nabycia obligacji emitowanych przez spoétke
z Grupy lub czynnosci udzielenia pozyczki spotce z Grupy ktéra nie wymaga zgody Rady Nadzorczej, 11) objecie lub nabycie akcji
o wartosci rownej lub przekraczajgcej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionéw ztotych), 12) zbycie akcji spotki o wartosci
rynkowej rownej lub przekraczajgcej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), 13) realizacje inwestycji o wartosci
rownej lub przekraczajacej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych),14) emisje obligacji kazdego rodzaju, w przypadku
gdy w warunkach emisji obligacji imiennych nie wprowadzono ograniczenia ich zbywania do spotek z Grupy, a jej wartosc¢ jest rowna
lub przekracza 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow ztotych), 15) zawieranie umow pozyczek i kredytu, w przypadku gdy
czynnos¢ prawna dokonywana jest z podmiotem spoza Grupy, a jej wartosc¢ jest réwna lub przekracza 10.000.000,00 zt (stownie:
dziesie¢ milionow ztotych), 16) udzielanie poreczen i gwarancji, 17) zawieranie innych, niz wyzej wymienione, umow lub zacigganie
innych, niz wyzej wymienione zobowigzan o wartosci rownej lub przekraczajacej 20.000.000,00 zt (stownie: dwadziescia milionow
ztotych), 18) wystawianie weksli, 19) podjecie nowej dziatalnosci, ktora nie jest zwigzana lub nie uzupetnia dotychczasowej dziatalnosci
danej spdtki, 20) zawieranie, rozwigzanie lub zmiany jakichkolwiek porozumien akcjonariuszy (wspolnikow).

Komitet Audytu Rady Nadzorczej

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, Rada Nadzorcza powotuje komitet audytu, w ktérego sktad wchodzi co najmniej trzech
jej cztonkow, w tym przynajmniej jeden cztonek powinien posiada¢ wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych. Zgodnie z postanowieniami Statutu Spoétki obowigzujacego od 25 marca 2025 roku, przynajmniej jeden
cztonek powinien posiadac wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata Spotka. Wiekszos¢ cztonkow komitetu audytu, w tym
jego przewodniczacy, powinna spetnia¢ warunki niezaleznosci w rozumieniu art. 129 ust. 3 Ustawy o biegtych rewidentach. Rada
Nadzorcza, ktora liczy pieciu cztonkéw, moze wykonywac zadania komitetu audytu. Rada Nadzorcza moze powota¢ rowniez inne
komitety, w szczegolnosci komitet nominacji i wynagrodzen. Szczegétowe zadania oraz zasady powotywania ifunkcjonowania
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komitetow okresla Regulamin Rady Nadzorczej. W roku 2017 Rada Nadzorcza powotata Komitet Strategii i Inwestycji oraz Komitet
Wynagrodzen i Nominacji.

Na dzien 1 stycznia 2025 roku w sktad Komitetu Audytu wchodzili nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej: Pan Michat Wnorowski —
Przewodniczacy Komitetu, Pan Cezary Nowosad, Pan Stawomir Frackowiak i Pan t.ukasz Piszczek.

Ustawowe kryteria niezaleznosci spetniali wszyscy Cztonkowie Komitetu Audytu, tj.: Pan Michat Wnorowski, Pan Stawomir Frackowiak,
Pan Cezary Nowosad i Pan Jakub Piszczek. Informacje o posiadanych przez Cztonkow Komitetu Audytu kwalifikacjach z zakresu
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych oraz branzy, w ktorej dziata Grupa znajduja sie w notatkach biograficznych na
poczatku niniejszego dokumentu.

W dniu 28 lutego 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato do sktadu Rady Nadzorczej Panig Magdalene Pitat, a Rada
Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 28 marca 2025 roku powotata Panig Magdaleng Pitat w sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej.

W dniu 30 czerwca 2025 roku Zarzad otrzymat od Pani Magdaleny Pitat rezygnacje z dniem 30 czerwca 2025 roku z cztonkostwa
w Radzie Nadzorczej Spotki. W dniu 11 sierpnia 2025 roku Zarzad otrzymat od Pana Jakuba Piszczka rezygnacje z cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej Spotki.

W dniu 2 wrzesnia 2025 roku Rada Nadzorcza powotata Panig Kamile Szmorlirska do sktadu Komitetu Audytu.
W dniu 5 grudnia 2025 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Krzysztofa Smigielskiego do sktadu Komitetu Audytu.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Komitetu Audytu wchodzili nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej: Pan Michat Wnorowski —
Przewodniczacy Komitetu, Pan Cezary Nowosad, Pan Stawomir Frackowiak, Pani Kamila Szmorliriska i Pan Krzysztof Smigielski.

Ustawowe kryteria niezaleznosci spetniajg nastepujacy Cztonkowie Komitetu Audytu: Pan Michat Wnorowski, Pan Stawomir Frackowiak,
Pan Cezary Nowosad i Pan Krzysztof Smigielski. Informacje o posiadanych przez Cztonkow Komitetu Audytu kwalifikacjach z zakresu
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych oraz branzy, w ktorej dziata Grupa znajduja sie w notatkach biograficznych na
poczatku niniejszego dokumentu.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, do zadan komitetu audytu nalezy w szczegolnosci: nadzor nad komaorka organizacyjng
zajmujgcy sie audytem wewnetrznym; monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej; monitorowanie skutecznosci systemow
kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem; monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansoweyj;
monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w tym w przypadku swiadczenia na rzecz Spotki ustug innych niz
rewizja finansowa; rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych. Zgodnie
z postanowieniami Statutu Spotki obowigzujacego od 25 marca 2025 roku, do zadan Komitetu Audytu nalezy takze rekomendowanie
Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do atestacji lub badania sprawozdawczosci zréwnowazonego rozwoju Spotki.

W ramach wykonywania zadan okreslonych powyzej, Komitet Audytu: analizuje przedstawiane przez Zarzad informacje dotyczace
istotnych zmian w rachunkowosci lub sprawozdawczosci finansowej oraz szacunkowych danych lub ocen, ktére moga miec istotne
znaczenie dla sprawozdawczosci finansowej Spotki; przedstawia Radzie Nadzorczej rekomendacje w sprawie zatwierdzenia zbadanego
przez audytora rocznego sprawozdania finansowego; bada systemy kontroli wewnetrznej w celu zapewnienia zgodnosci z przepisami
prawa i wewnetrznymi regulacjami; bada systemy audytu wewnetrznego oraz prace komorki organizacyjnej zajmujacej sie audytem
wewnetrznym; przedstawia rekomendacje dotyczace wyboru podmiotu przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego
(audytora zewnetrznego), jak rowniez jego zmiany, dokonuje oceny jego pracy, w szczegolnosci w aspekcie jego niezaleznosci; wyraza
opinie w sprawie angazowania audytora zewnegtrznego w wykonywanie innych ustug, niz badanie sprawozdan finansowych Spotki, oraz
przedstawia stanowisko odnosnie zalecanej polityki Spotki wtym zakresie; przedstawia rekomendacje dotyczace wysokosci
wynagrodzenia naleznego zewnetrznemu audytorowi z tytutu badania sprawozdan finansowych Spodtki, jak rowniez ztytutu
jakichkolwiek innych swiadczen na rzecz Spotki; przedstawia rekomendacje w zakresie decyzji zatwierdzajgcej zawarcie przez Spotke
znaczacej umowy z podmiotem powigzanym ze Spotka, monitoruje znaczace umowy zawierane z podmiotami powigzanymi, jak rowniez
inne umowy zawierane przez Spoétke z podmiotami powigzanymi ze Spodtka, w tym w aspekcie adekwatnosci wynagrodzenia do
Swiadczonych na rzecz Spotki ustug; przekazuje Radzie Nadzorczej sprawozdanie ze swej dziatalnosci w danym roku obrotowym
w terminie umozliwiajacym Radzie Nadzorczej uwzglednienie tresci tego sprawozdania w rocznej ocenie sytuacji Spotki.

W roku 2025 odbyto sie dziesie¢ posiedzen Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Spotki.

Giowne zatozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania oraz polityki $wiadczenia przez firme
audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez czionka sieci firmy audytorskiej
dozwolonych ustug niebedgcych badaniem

W procesie wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego oraz w procesie swiadczenia przez
firme audytorska przeprowadzajgca badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy
audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem na rzecz Spodtki, Komitet Audytu Rady Nadzorczej kieruje sie dbatoscig
o przestrzeganie polskich i unijnych regulacji prawnych oraz wytycznych i wyjasnien wtasciwych organow nadzoru obowigzujgcych JZP,
majacych na celu: 1) eliminacje ryzyka naruszenia niezaleznosci i uchybienia zasadzie sceptycyzmu zawodowego ze strony firmy
audytorskiej lub biegtego rewidenta; 2) poprawe jakosci badan ustawowych poprzez podwyzszenie standardéw raportowania
z badania; 3) zwiekszenie kompetencji Komitetu Audytu, jako ciata odgrywajacego istotna role dla zapewnienia wysokiej jakosci badan
ustawowych.
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Maksymalny czas nieprzerwanego trwania zlecen badan ustawowych, przeprowadzanych przez te sama firme audytorska lub firme
audytorska powigzang z tg firmg audytorska lub jakiegokolwiek cztonka sieci dziatajgcej w panstwach UE, do ktérej naleza te firmy
audytorskie, nie moze przekraczac 10 (dziesieciu) lat. Powyzsze postanowienie stosuje sie do badan sprawozdan finansowych Spotki
sporzadzonych za lata obrotowe rozpoczynajace sie po 31.12.2017 roku. Firma audytorska badajgca sprawozdanie finansowe nie
swiadczyta innych ustug niebedacych badaniem.

Rada Nadzorcza, dziatajgc na podstawie § 27 ust. 1 pkt 4 Statutu Spotki, w dniu 13 czerwca 2025 r. podjeta uchwate o wyborze Ernst
& Young Audyt Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Warszawie do przeprowadzenia przegladow
i badania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spétki, obejmujacych sprawozdawczos¢ zréwnowazonego
rozwoju za lata 2025 i 2026, z mozliwoscig powierzenia badania sprawozdan co najmniej za lata 2027 i 2028 (tzw. prawo opcji).
Rekomendacja Komitetu Audytu dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujgce warunki
i zostata sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez Spoétke procedury wyboru spetniajgcej kryteria okreslone w przyjetej przez
Spotke polityce wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania.

Komitet Strategii i Inwestycji

Na dzien 1 stycznia 2025 roku w sktad Komitetu Strategii i Inwestycji wchodzili nastepujacy Cztonkowie Rady Nadzorczej: Pan Marcin
Zajaczkowski, Pan Cezary Nowosad, Pani Elzbieta Buczek i Pan Michat Wnorowski.

W dniu 5 grudnia 2025 roku Rada Nadzorcza powotata Panig Agnieszke Celiriskg do sktadu Komitetu Strategii i Inwestycji.

W zwiazku z tym, na dzien 31 grudnia 2025 roku sktad Komitetu Strategii i Inwestycji byt nastepujacy: Pan Marcin Zajaczkowski, Pan
Cezary Nowosad, Pani Elzbieta Buczek, Pani Agnieszka Celinska i Pan Michat Wnorowski.

Zgodnie z Regulaminem Komitetu Strategii i Inwestycji, do zadan Komitetu Strategii i Inwestycji nalezy w szczegolnosci: opiniowanie
strategii Spotki i Grupy Kapitatowej Spodtki oraz jej aktualizacji; monitorowanie wdrazania i realizacji strategii Spotki i Grupy Kapitatowej
Spotki; opiniowanie planowanych inwestycji majacych istotny wptyw na aktywa Spotki i spotek Grupy Kapitatowej Spotki, w tym
w szczegolnosci zwigzanych z realizacja nowych projektow, wtym w ramach spotek JV z podmiotami zewnegtrznymi, zakupem
i sprzedazg nieruchomosci lub udziatéw w nieruchomosci; opiniowanie planowanych przez Spotke i spotki Grupy Kapitatowej Spotki
transakcji zakupu lub sprzedazy udziatow/akcji w spotkach spoza Grupy Kapitatowej Spotki; ocena dziatan dotyczgcych dysponowania
istotnymi aktywami Spotki i spotek Grupy Kapitatowej Spoétki; monitorowanie realizacji strategicznych zadan inwestycyjnych;
opiniowanie planu rzeczowo - finansowego Grupy Kapitatowej i Spotki pod katem zgodnosci ze Strategig Spotki i Grupy Kapitatowej.

W ramach wykonywania zadan okreslonych powyzej Komitet Strategii i Inwestycji: przedstawia Radzie Nadzorczej rekomendacje
w sprawie zatwierdzenia strategii Spotki i Grupy Kapitatowej Spotki i jej aktualizacji; przedstawia Radzie Nadzorczej rekomendacije
w sprawie planowanych inwestycji majacych istotny wptyw na aktywa Spotki i spotek Grupy Kapitatowej Spotki, w tym w szczegodlnosci
zwigzanych z realizacjg nowych projektow, w tym w ramach spétek JV z podmiotami zewnetrznymi, zakupem i sprzedazg nieruchomosci
lub udziatéw w nieruchomosci; przedstawia Radzie Nadzorczej rekomendacje w sprawie planowanych transakcji zakupu lub sprzedazy
udziatéw/akcji w spétkach spoza Grupy Kapitatowej Spotki; przekazuje Radzie Nadzorczej sprawozdanie ze swej dziatalnosci w danym
roku obrotowym w terminie umozliwiajagcym Radzie Nadzorczej uwzglednienie tresci tego sprawozdania w rocznej ocenie sytuacji
Spotki.

Komitet Wynagrodzen i Nominacji

Na dzien 1 stycznia 2025 roku w sktad Komitetu Wynagrodzen i Nominacji wchodzili nastepujacy Cztonkowie Rady Nadzorczej: Pani
Agata Kotwica - Stefanska, Pan Stawomir Frackowiak i Pani Kinga Sluzek.

W dniu 28 Iutego 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato ze sktadu Rady Nadzorczej Panig Kinge Sluzek, a Rada
Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 28 marca 2025 roku powotata Pana Marcina Zajgczkowskiego w sktad Komitetu Wynagrodzen
i Nominacji Rady Nadzorczej.

W dniu 5 grudnia 2025 roku Rada Nadzorcza powotata Panig Agnieszke Celiriska w sktad Komitetu Wynagrodzer\ i Nominacji.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku skfad Komitetu Wynagrodzen i Nominacji byt nastepujacy: Pani Agata Kotwica - Stefariska, Pan Stawomir
Frackowiak, Pan Marcin Zajgczkowski i Pani Agnieszka Celinska.

Komitet ma charakter doradczy i opiniodawczy wobec Rady Nadzorczej i jest powotywany w celu zwiekszenia efektywnosci wykonywania
przez Rade Nadzorcza czynnosci nadzorczych w zakresie ksztattowania struktury zarzadczej, w tym kwestii rozwigzan organizacyjnych,
zasad wynagradzania i wynagrodzen oraz doboru kadr o odpowiednich kwalifikacjach.

Zgodnie z Regulaminem Komitetu Wynagrodzen i Nominacji, zakres dziatania Komitetu obejmuje w szczegdlnosci opiniowanie oraz
przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji w zakresie decyzji Rady Nadzorczej w sprawie: zawierania, rozwigzywania i zmiany
umow z cztonkami Zarzadu oraz ustalania zasad ich wynagradzania i wynagrodzen; ustalania wysokosci wynagrodzen oraz swiadczen
dodatkowych cztonkow Zarzadu; powotywania, zawieszania oraz odwotywania Prezesa Zarzadu, Wiceprezesa Zarzadu, Cztonkow
Zarzadu lub catego Zarzadu, jak rowniez podejmowanie decyzji o ustaniu zawieszenia; delegowania cztonkow Rady Nadzorczej do
czasowego wykonywania czynnosci cztonkow Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacije albo z innych przyczyn nie moga
sprawowac¢ swych czynnosci; sposobu uszczegotowienia celow zarzadczych, od ktérych poziomu realizacji uzalezniona jest czesc
zmienna wynagrodzenia cztonkow Zarzadu, a takze okreslenia wag dla tych celdow oraz wskaznikow ich realizacji i rozliczenia; listy
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obowigzujacych celdw zarzadczych oraz wag poszczegolnych celow zarzadczych dla poszczegolnych cztonkow Zarzadow, ktore beda
miaty zastosowanie w kalkulacji wynagrodzenia zmiennego w danym roku kalendarzowym; proponowanych przez Zarzad poziomow
realizacji celow zarzgdczych dla poszczegolnych cztonkow Zarzadu, w celu prawidtowego naliczenia wysokosci wynagrodzenia
zmiennego przystugujacego kazdemu z cztonkdéw Zarzadu za dany rok kalendarzowy oraz rekomendowanie Radzie Nadzorczej ich
zatwierdzenia albo przyjecia innej propozycji.

12.10 Sposéb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

Walne Zgromadzenie dziata zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Walnego Zgromadzenia okreslajacym w szczegolnosci zasady
dziatania Walnego Zgromadzenia, prowadzenia obrad, podejmowania uchwat. Powyzsze dokumenty dostepne sa korporacyjnej stronie
internetowej Spotki www.phnsa.pl.

Zwotanie i odwotanie Walnego Zgromadzenia PHN S.A.

Walne Zgromadzenia moga odbywac sie w siedzibie Spotki w Warszawie lub w innym miejscu naterenie Rzeczypospolitej Polskiej. Walne
Zgromadzenie zwotuje sie poprzez ogtoszenie umieszczane na korporacyjnej stronie internetowej Spotki oraz poprzez przekazanie
raportu biezgcego do publicznej wiadomosci. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia szes¢ dni przed
terminem Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
zwotuje corocznie Zarzad. Powinno ono odby¢ sie w terminie szesciu miesigcy po zakonczeniu roku obrotowego. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki: z wtasnej inicjatywy, na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, na pisemne zgdanie akcjonariusza
lub akcjonariuszy na zasadach okreslonych we wtasciwych przepisach Kodeksu Spdtek Handlowych, na pisemne zgdanie Skarbu
Panstwa, dopoki pozostaje on akcjonariuszem Spotki. Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe ogotu gtosow w Spodtce moga zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczaja
Przewodniczacego tego zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie moze by¢ odwotane, jezeli jego odbycie napotyka na nadzwyczajne przeszkody (sita wyzsza) lub jest oczywiscie
bezprzedmiotowe. Odwotanie Walnego Zgromadzenia, w ktorego porzadku obrad na wniosek uprawnionych podmiotow umieszczono
okreslone sprawy lub ktére zwotane zostato na taki wniosek, mozliwe jest tylko za zgoda wnioskodawcow. Odwotanie nastepuje w taki
sam sposob jak zwotanie, zapewniajac przy tym jak najmniejsze ujemne skutki dla Akcjonariuszy. Zmiana terminu odbycia Walnego
Zgromadzenia nastepuje w tym samym trybie, co jego odwotanie, choc¢by proponowany porzadek obrad nie ulegat zmianie.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia PHN S.A.

Przedmiotem obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia jest: rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego Spotki
i sprawozdania skonsolidowanego Grupy za ubiegty rok obrotowy oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania
z dziatalnosci Grupy, udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spotki z wykonania obowigzkow, podziat zysku lub pokrycie straty,
przesuniecie dnia dywidendy lub roztozenie wyptaty dywidendy na raty. Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, Uchwaty Walnego
Zgromadzenia wymagaja: powotanie i odwotanie cztonkow Rady Nadzorczej, ustalanie zasad ksztattowania wynagrodzen cztonkow
Zarzadu, ustalanie zasad ksztattowania i wysokosci wynagrodzen cztonkow Rady Nadzorczej, zawieszanie cztonkow Zarzadu
w czynnosciach i ich odwotywanie, co nie narusza postanowien § 28 ust. 3 pkt1i 2 (§27 ust. 3 pkt 1i 2 Statutu Spoétki obowigzujacego od
25 marca 2025 roku).

Zgodnie z brzmieniem Statutu Spotki obowigzujgcego od dnia 25 marca 2025 roku, uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg
nastepujace sprawy: zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spotki lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego; zawarcie przez Spotke umowy kredytu, pozyczki, poreczenia lub innej podobnej umowy z cztonkiem
Zarzgdu, Rady Nadzorczej, prokurentem, likwidatorem albo na rzecz ktorejkolwiek z tych osob; zawarcie przez spotke zalezng od Spotki
umowy wymienionej powyzej z cztonkiem Zarzadu, prokurentem lub likwidatorem Spoétki; podwyzszenie lub obnizenie kapitatu
zaktadowego Spotki; emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszeristwa oraz emisja warrantow subskrypcyjnych; nabycie akcji
wiasnych w sytuacji okreslonej w art. 362 § 1 pkt 2 Kodeksu Spoétek Handlowych; przymusowy wykup akcji stosownie do postanowienri
art. 418 Kodeksu Spoétek Handlowych; tworzenie, uzycie i likwidacja kapitatow rezerwowych; uzycie kapitatu zapasowego; postanowienia
dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu Spotki lub sprawowaniu zarzgdu albo nadzoru; potaczenie,
przeksztatcenie oraz podziat Spotki; umorzenie akcji; zmiana Statutu i zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki; rozwigzanie i likwidacja
Spotki; utworzenie spotki europejskiej, przeksztatcenie w takg spotke lub przystgpienie do niej. Przedmiotem obrad Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia jest takze rozpatrzenie i zatwierdzenie Sprawozdania Rady Nadzorczej za ubiegty rok obrotowy.

Powyzsze postanowienia Statutu Spotki nie ulegty zmianie w tresci Statutu obowigzujacej od dnia 31 lipca 2025 roku.

Uczestnictwo w Walnym Zgromadzeniu PHN S.A.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami kodeksu spoétek handlowych prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu maja osoby
bedace akcjonariuszami Spodtki na szesnascie dni przed datg Walnego Zgromadzenia (Record Date — Dzien rejestracji uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu). Jedna akcja daje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na
liczbe reprezentowanych na nim akgji.

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego moga przed terminem
Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spotce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat
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dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore majg zosta¢ wprowadzone do porzadku
obrad. Spoétka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na swojej stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego
Zgromadzenia zgtaszac projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Zarzad jest zobowigzany do udzielenia akcjonariuszowi Spoétki, podczas obrad Walnego Zgromadzenia, na jego zadanie, informacji
dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia. Jezeli przemawiajg
za tym wazne powody, Zarzad moze udzieli¢ informacji na pismie poza Walnym Zgromadzeniem. W takim przypadku Zarzad jest
obowigzany udzieli¢ informacji nie pézniej nizw terminie dwoch tygodni od dnia zgtoszenia przez akcjonariusza Spotki zadania podczas
Walnego Zgromadzenia.

Zarzad odmawia udzielenia informacji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spotce, spotce ze Spotka powigzanej albo spotce lub
spotdzielni zaleznej Spotki, w szczegodlnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych Iub organizacyjnych
przedsiebiorstwa. Cztonek Zarzgdu moze odmowic udzielenia informaciji, jezeli udzielenie informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego
odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej badz administracyjne;j.

Informacje przekazane akcjonariuszowi Spétki na pismie poza Walnym Zgromadzeniem powinny by¢ przekazane do publicznej
wiadomosci w formie raportu biezacego. Akcjonariusz, ktéremu odmowiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego
Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sgdu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia
informacji. Wniosek taki nalezy ztozy¢ w terminie tygodnia od zakoriczenia Walnego Zgromadzenia, na ktérym odmaowiono udzielenia
informacji. Akcjonariusz moze rowniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie Spotki do ogtoszenia informacji
udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, Spotka bedzie
obowigzana przekazac¢ w formie raportu biezacego informacje udzielone akcjonariuszowi w nastepstwie zobowigzania Zarzadu przez
sad rejestrowy w przypadkach, o ktorych mowa powyzej. Kazdy akcjonariusz Spotki ma prawo zgdania wydania mu odpiséw wnioskow
w sprawach objetych porzadkiem obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie nalezy ztozy¢ do Zarzadu. Wydanie odpiséw
wnioskow powinno nastgpic nie pozniej niz w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem.

Akcjonariusze Spotki sa uprawnieni do zaskarzania uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie w drodze powddztwa o uchylenie
uchwaty lub powodztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty. Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem badz dobrymi
obyczajami i godzaca w interes Spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza Spotki moze by¢ zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko Spoétce powddztwa o uchylenie uchwaty. Powodztwo o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia powinno by¢
wniesione w terminie miesigca od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pozniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia
powzigcia uchwaty. Uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna z ustawg moze by¢ zaskarzona w drodze powodztwa wytoczonego
przeciwko Spofce o stwierdzenie niewaznosci uchwaty. Powodztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia
powinno by¢ wniesione w terminie 30 dni od dnia jej ogtoszenia, nie pozniej jednak niz w terminie roku od dnia powzigcia uchwaty.
Prawo do wytoczenia powoddztwa o uchylenie uchwaty lub powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia
przystuguje: Zarzadowi, Radzie Nadzorczej oraz poszczegdlnym cztionkom tych organdw, akcjonariuszowi Spotki, ktory gtosowat
przeciwko uchwale, a po jej powzigciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu, akcjonariuszowi Spotki bezzasadnie niedopuszczonemu
do udziatu w Walnym Zgromadzeniu oraz akcjonariuszom Spotki, ktorzy nie byli obecni na Walnym Zgromadzeniu, jedynie w przypadku
wadliwego zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

Zmiana praw posiadaczy akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig trzech czwartych gtosow oraz wpisu do
rejestru przedsiebiorcow KRS. Ponadto uchwata dotyczaca zmiany Statutu, zwiekszajgca $wiadczenia akcjonariuszy Spotki lub
uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie akcjonariuszom Spotki, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy Spotki, ktdrych dotyczy.
Zgodnie z art. 84 Ustawy o Ofercie Publicznej, nawniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy Spotki, posiadajgcych co najmniej 5% ogolnej
liczby gtosow, Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwate w sprawie zbadania przez biegtego, na koszt Spdtki, okreslonego
zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spotki lub prowadzeniem jej spraw. Akcjonariusze ci moga w tym celu zada¢ zwotania
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub zgda¢ umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaty w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia. Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie
zostanie zwotane, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu do ztozenia oswiadczenia, upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy Spotki wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego Walnego
Zgromadzenia. Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie wyboru rewidenta do spraw szczegolnych powinna okreslac
w szczegolnosci: oznaczenie rewidenta do spraw szczegodlnych, na ktorego wnioskodawca wyrazit zgode na pismie oraz przedmiot
i zakres badania, zgodny z trescig wniosku, chyba ze wnioskodawca wyrazit na pismie zgode na ich zmiane.

13. Spoteczna odpowiedzialnos¢ biznesu

W 2025 roku Grupa PHN prowadzita dziatania z zakresu spotecznej odpowiedzialnosci biznesu w sposob spojny z kierunkami rozwoju
okreslonymi w strategii Grupy PHN na lata 2025-2030 ,Nowy Start”, przy jednoczesnym uwzglednieniu zasad odpowiedzialnego
i zrownowazonego prowadzenia dziatalnosci. Dziatania te koncentrowaty sie w szczegolnosci na realizacji zasad zrownowazonego
budownictwa w nowych inwestycjach oraz dbatosci o srodowisko naturalne w istniejgcych nieruchomosciach. Z uwagi na
dywersyfikacje dziatalnosci Spotki, jak rowniez zwiekszenie liczby nowych inwestycji, duzy nacisk potozony jest na interesy spoteczne
réznych grup i interesariuszy. PHN S.A. stara sie aktywizowac spotecznosci lokalne, prowadzi dialog spoteczny z podmiotami lokalnymi
i wychodzi naprzeciw oczekiwaniom osob znajdujacych sie wokot realizowanych inwestycji.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej

64



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok

' >I4 n Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej

13.1 Cel dziatania oraz wartosci

Celem dziatania Grupy PHN jest tworzenie przestrzeni odpowiadajgacej na kluczowe potrzeby uzytkownikow przy jednoczesnym
poszanowaniu zrownowazonego rozwoju, dziedzictwa historyczno-kulturowego obszaru, jego zasobow naturalnych i rozwoju
spoteczenstwa. Spoteczna odpowiedzialnos¢ biznesu jest istotng czescig dziatalnosci Grupy i wspiera jej rozwoj] w dtuzszej
perspektywie.

Wyznaczono trzy gtowne cele:
1) Budowanie pozytywnego wizerunku firmy jako wiarygodnego, solidnego i zaufanego partnera w biznesie
2)
3)

Zapewnienie zrownowazonego rozwoju firmy (realizowanego w perspektywie dtugoterminowej)
Podniesienie kompetencji pracownikow PHN

Do najwazniejszych wartosci naleza:

1)  Odpowiedzialnos¢: mamy swiadomosc, ze inwestycje powinny stanowic¢ integralng czesc danej przestrzeni i wprowadzac
pozytywne zmiany w krajobrazie

2)  Wspotpraca: wspotpracujemy z mieszkancami, organizacjami spotecznymi i partnerami spotecznymi funkcjonujgcymi na
danym terenie. Zauwazamy rozne interesy spoteczne

3) Zaufanie: dbajgc otad przestrzenny budujemy zaufanie do marki firmy i zdobywamy spoteczne zaufanie
4)  Szacunek: szanujemy uwarunkowania historyczne, patriotyczne i spoteczne oraz ludzi zamieszkujgcych dany obszar

5) Rozwoj: poprzez swojg dziatalnos¢ PHN przyczynia sie do rozwoju miast, lokalnego biznesu czy tworzenia spotecznosci
lokalnej. Rozwojowi podlega takze organizacja wewnetrzna

13.2 Narzedzia realizacji strategii CSR

a) Ekologiczne

1. Dazenie do uzyskiwania certyfikatow ekologicznych dla nowobudowanych inwestycji

2. Wdrazanie zasad zréwnowazonego budownictwa dla nowobudowanych inwestycji

3. Dbatosc¢ o srodowisko naturalne w istniejgcych nieruchomosciach, w tym w siedzibie PHN
b) Historyczno-patriotyczne

1. Upamigtnianie rocznicy Wybuchu Powstania Warszawskiego

2. Obchody waznych wydarzen historycznych

c) Spoteczne
1. Akcje spoteczne
2. Wsparcie finansowe lub materialne instytucji
3. Organizacja wydarzen o charakterze spotecznym i integracyjnym

d) Kulturalne
1. Wspotpraca z osrodkami kultury
2. Inne inicjatywy

e) Charytatywne
1. Wsparcie i udziat w wydarzeniach o charakterze charytatywnym

13.3 Etyka w dziataniu

Polski Holding Nieruchomosci S.A., jako odpowiedzialna spotecznie spotka, w dziataniach biznesowych i spotecznych kieruje sie
nadrzedng zasada poszanowania prawa i poczucia odpowiedzialnosci za wptyw, jaki wywiera na otoczenie. W Polskim Holdingu
Nieruchomosci S.A. punktem odniesienia w zakresie spraw zwigzanych z etyka sg przyjete wartosci korporacyjne, a celem szeregu
podejmowanych dziatar jest to, aby wszyscy pracownicy Grupy PHN byli swiadomi obowigzujgcych procedur i pozgdanych postaw
w sprawach etycznych oraz zagadnieri zwigzanych z tadem korporacyjnym. Jednym z kluczowych celow dziatan jest udoskonalenie
sposobu zarzadzania poprzez dbatos¢ o etyke postepowania i transparentnosc¢ procesow biznesowych oraz doskonalenie kultury
organizacyjnej poprzez oparcie jej na silnym i spojnym systemie wartosci. Ponadto, wszystkie dziatania informacyjne, reklamowe oraz
marketingowe Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. prowadzone sg zgodnie z zasadami przejrzystosci i otwartosci informacyjnej
z zachowaniem zasad ochrony informacji poufnych oraz stanowigcych tajemnice przedsigbiorstwa.

Emitent w 2025 roku przeprowadzit ocene stosowania w praktyce obowigzujgcego w spotce Kodeksu Etyki oraz Instrukceji do Kodeksu
Etyki. W oparciu o wnioski z oceny przygotowano nowelizacje ww. dokumentow, ukierunkowang na dostosowanie do rosnacych
wymogow i oczekiwan w obszarze ESG oraz doprecyzowanie i uspojnienie zapisow w odpowiedzi na zmieniajgce sie otoczenie i rosngce
doswiadczenie operacyjne. Miedzy innymi przygotowano zatagcznik 1 do Instrukcji do Kodeksu Etyki — wzor oswiadczenia partnera
biznesowego PHN - zawierajacy deklaracje dziatania zgodnie z zasadami obowigzujacymi w PHN S.A., w tym w zakresie etyki i ESG,
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a takze przeprowadzono dla wszystkich pracownikow szkolenie przypominajgce obowigzujgce zasady postepowania. Spotka poddata
ocenie obowigzujaca od 2021 roku Procedure stosowania klauzul antykorupcyjnych. Przygotowano aktualizacje procedury sprzyjajaca
jej prawidtowej interpretacii i efektywnemu stosowaniu w stosunku do partnerow biznesowych.

13.4 Dziatalnos¢ na rzecz spoteczenstwa

Grupa PHN chce dotozy¢ swojg cegietke do pozytywnych zmian zachodzacych w krajobrazie Warszawy i innych polskich miast. Grupa
PHN wierzy, ze poprzez sztuke, historie i edukacje buduje swiadome, nowoczesne spoteczenstwo. Celem jest rowniez, aby kazda
nowopowstajgca inwestycja firmowana przez PHN wyrdzniata sie na tle otoczenia i przyczyniata sie do powstawania nowoczesnej
i funkcjonalnej przestrzeni miejskiej.

W 2025 roku Grupa PHN realizowata dziatania z zakresu spotecznej odpowiedzialnosci biznesu poprzez zaangazowanie w wydarzenia
historyczne oraz przekazywanie darowizn. W ramach uczczenia 81. rocznicy Powstania Warszawskiego - znak Polski Walczacej - symbol
w ksztatcie kotwicy, po raz kolejny o zmroku 1 sierpnia pojawit na budynku INTRACO nalezgcym do Grupy PHN przy ul. Stawki 2. Swiatta
zapalone w 72 oknach, na 8 kondygnacjach pomiedzy 30 a 37 pietrem wiezowca, utworzyty symbol Podziemnego Panstwa. Ten
symboliczny gest w postaci zapalonych swiatet uktadajgcych sie w znak kotwicy Polski Walczacej to swoisty hotd dla walczacych
i polegtych. Historia firm tworzacych Grupe PHN od ponad 50 lat zwigzana jest z Warszawa i dlatego wraz z Warszawiakami PHN czci
historie bohaterskiej stolicy.

W tym okresie wsparlismy (finansowo oraz materialnie) wiele instytucji pozytku publicznego. W 2025 roku PHN przekazat darowizne
pieniezng na rzecz Fundacji Wsparcia Policjantow, umozliwiajgc posrednie wsparcie Komendy Stotecznej Policji w doposazeniu
w sprzet sportowy. Dziatanie to stanowito element podejscia Grupy PHN do spotecznej odpowiedzialnosci biznesu oraz wspierato
inicjatywy na rzecz bezpieczenstwa publicznego i sprawnosci funkcjonariuszy realizujacych zadania na rzecz mieszkancow stolicy
i regionu stotecznego. Jak co roku PHN wspart rowniez darowizng Fundacje Ronalda McDonalda poprzez udziat w Charytatywnym
Turnieju Siatkéwki Plazowej Branzy Nieruchomosci. W ramach dziatan na rzecz spotecznosci lokalnych Grupa PHN wspoétorganizowata
takze wydarzenie mikotajkowe dla mieszkaricow dzielnicy Wilanow, przygotowane we wspotpracy z Centrum Kultury Wilanow - najemca
w kompleksie Wilanow Office Park. Wydarzenie miato charakter integracyjny i byto skierowane przede wszystkim do dzieci oraz rodzin
z lokalnej spotecznosci.

W 2025 roku catkowita kwota darowizn przekazana przez Grupe PHN wynosita 55 tys. PLN.
13.5  Wplyw na srodowisko

Grupa PHN doktada staran by nowe inwestycje otrzymywaty mozliwie jak najwyzsze poziomy certyfikatow ekologicznych. Nowe obiekty
realizowane przez Grupe PHN sa certyfikowane w uznawanym na catym swiecie systemie BREEAM. Obiekty starajace sig o certyfikat
poddawane sg ocenie w 10 kategoriach m.in. zarzadzanie, energia, transport, woda, materiaty. Oba budynki SKYSAWA otrzymaty
najwyzsze certyfikaty BREEAM Outstanding na etapie final. Warto dodac, ze SKYSAWA juz dwukrotnie byta nominowana w konkursie
BREEAM Awards organizowanym przez Building Research Establishment (BRE) rywalizujgc z najbardziej zrownowazonymi budynkami
na catym swiecie. Celem konkursu jest wytonienie inwestycji wyznaczajgcej nowe standardy w zakresie rozwigzan proekologicznych
i zrownowazonego budownictwa. Druga inwestycja zrealizowana przez Grupg PHN - INTRACO Prime otrzymat certyfikat na etapie interim
na poziome Very Good, a na etapie final inwestycja podwyzszyta poziom certyfikatu do poziomu Excellent. W 2024 roku Grupa PHN
rozpoczeta realizacje budynku biurowego VENA, ktory jest w trakcie certyfikacji BREEM Excellent oraz Obiekt bez barier. Inwestycje
Grupy PHN sa wykonywane w najnowoczesniejszych technologiach, a w pracach budowlanych sa wykorzystywane certyfikowane
materiaty i instalacje. Duza cze$¢ materiatow budowlanych jest pozyskiwana lokalnie.

Idea zréwnowazonego budownictwa jest konsekwentnie wdrazana takze w istniejacych nieruchomosciach nalezacych do Grupy PHN.
Czesc¢ nieruchomosci klasy A posiada certyfikaty w systemie BREEAM lub LEED. Budynek FOKSAL City posiada certyfikat BREEAM Very
Good, kompleks WILANOW OFFICE PARK posiada BREEAM Good and Very Good, a budynek DOMANIEWSKA OFFICE HUB BREEAM
Excellent. Niektore nieruchomosci sa certyfikowane w systemie LEED, zapewniajacym wtascicielom i zarzagdcom budynkow narzedzia
stuzgce identyfikacji i wdrozeniu praktycznych i mierzalnych rozwigzan w zakresie proekologicznego projektowania budynkow, ich
budowy, uzytkowania i konserwacji. Andersia Business Centre otrzymata LEED Gold, a Alchemia LEED Platinum.

14. Pozostate informacje

144 Umowy kredytéw i pozyczek

W 2025 roku spotki z Grupy PHN zawarty umowy kredytow, ktérych szczegoty zostaty przedstawione w nocie 41 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

14.2 Udzielone i otrzymane w roku obrotowym poreczenia i gwarancje

W 2025 roku spotki z Grupy PHN udzielity poreczen i gwarancji, ktorych szczegoty zostaty przedstawione w nocie 41 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. W 2025 roku w normalnym toku swojej dziatalnosci Grupa PHN otrzymata gwarancje od swoich najemcow
i wykonawcow ustug.
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14.3  Postepowania sadowe, arbitrazowe i administracyjne

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania w stosunku do spotek z Grupy PHN nie toczyty sie
istotne istotne postepowania przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji
publicznej.

14.4  Umowa z firma audytorska

Badanie i przeglad sprawozdan finansowych za rok zakoriczony 31 grudnia 2025 roku przeprowadzita firma audytorska Ernst & Young
Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Umowa na badanie sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku zostata zawarta z ww. podmiotem na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 13 czerwca 2025 roku w sprawie
wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia przegladéw i badania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Spotki za lata 2025-2026 z mozliwoscig powierzenia badania sprawozdan co najmniej za lata 2027 i 2028 (tzw. Prawo opcji).

14.5 Inne istotne informacje

W dniu 31 lipca 2025 roku w Krajowym Rejestrze Sgdowym nastgpita rejestracja zmian Statutu Spotki wprowadzonych uchwatg
nr 38/2025 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 11 czerwca 2025 roku.

B. Oswiadczenia Zarzadu

1. W sprawie rzetelnosci sporzadzania jednostkowego sprawozdania finansowego i Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki

Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy jednostkowe sprawozdanie finansowe i
dane porownawcze sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi Grupe zasadami (polityka) rachunkowosci, odzwierciedlaja w
sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowa oraz wynik finansowy Spotki. Zarzad Polskiego Holdingu
Nieruchomosci S.A. oswiadcza ponadto, iz niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2025 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnig¢ oraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

2. W sprawie firmy audytorskiej

Firma audytorska do przeprowadzenia badania jednostkowego sprawozdania finansowego spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A.
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A za rok 2025 jest Ernst &
Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, wybrana na podstawie uchwaty Rady
Nadzorczej z dnia 13 czerwca 2025 roku w sprawie wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdan finansowych
Spotki, obejmujacych sprawozdawczose zrownowazonego rozwoju za lata 2025 i 2026, z mozliwoscig powierzenia badania sprawozdan
co najmniej za lata 2027 i 2028 (tzw. prawo opcji). Wynagrodzenie firmy audytorskiej zostato opisane w nocie 40 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Polski Holding Nieruchomosci S.A.

Niniejsze sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. zostato zatwierdzone przez Zarzad Spotki w
dniu 14 kwietnia 2026 roku.

Wiestaw Malicki Jacek Krawczykowski

Prezes Zarzadu Wiceprezes - Cztonek Zarzadu ds. Inwestycji
Grzegorz Grotek Maciej Klukowski

Cztonek Zarzgdu ds. Finansowych Cztonek Zarzadu ds. Zarzadzania Aktywami

Nieruchomosciowymi

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. za 2025 rok
Wszystkie kwoty wyrazone sg w mIn PLN o ile nie podano inaczej
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