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ESTIMA SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy si¢ 30 wrzesnia 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 1 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. 0 rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz.
120) Zarzad Estima Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig ("Spotka") przedstawia sprawozdanie
finansowe, na ktore sktadajg sig:

1) informacje ogolne;

2)  bilans sporzadzony na dzien 30 wrze$nia 2025 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow wykazuje
sume 144 945 329,13 zlotych;

3)  rachunek zyskow i strat za okres od 1 pazdziernika 2024 r. do 30 wrzesnia 2025 r. wykazujacy strate w
kwocie 56 772 459,87 ztotych;

4)  dodatkowe informacje 1 objasnienia
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Informacje ogélne

1. Dane identyfikujace Spotke

1. 1 Nazwa Spotki

Estima Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia

1. 2 Siedziba Spotki

Plac Europejski 1
00-844 Warszawa

1. 3 Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Siedziba sadu: Sad Rejonowy w Warszawie, XII1 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego

Data: 09 lutego 2017
Numer rejestru: 0000662536

1. 4  Czas dziatalnosci Spotki

Spotka zostata utworzona na czas nieokreslony.

1. 5  Okres objety sprawozdaniem finansowym

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane za okres od 1 pazdziernika 2024 r. do 30 wrze$nia
2025 r., natomiast dane poréwnawcze obejmujg okres od 1 pazdziernika 2023 r. do 30 wrzeénia
2024 r.



ZaloZenie kontynuacji dzialalnosci gospodarczej

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
gospodarczej w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci

W biezgcym roku obrotowym Spoétka poniosta strate W wysokosci 56 772 459,87 zt. Spotka
wykazuje ujemne kapitaty wtasne w wysokosci 136 222 645,60 zt. Zarzad Spotki ocenia, ze nie
wystepuje zagrozenie, 0 do mozliwosci kontynuacji dziatalno$ci Spotki w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci.

W zwigzku z wysoka warto$cia zobowigzan krotkoterminowych zrefinansowano obligacje z
terminem zapadalnos$ci na 2028 r. Spotka po dniu bilansowym dokonata splaty czesci zobowigzan
wzgledem Ghelamco Poland sp. z 0.0. w kwocie 5,4 min PLN oraz odsetek naliczonych od
obligacji na dzien bilansowy w kwocie 2,2 min PLN

Dodatkowe finansowanie zapewniajace biezacg ptynno$¢ operacyjng Spotki otrzymane od
podmiotow powigzanych po dacie bilansowej wyniosto 20 min EUR w ramach pozyczek
otrzymanych od podmiotéw z grupy kapitatowej. Otrzymane finansowanie zapewnia $rodki na :
refinansowanie pozyczek Ghelamco Invest sp z 0. 0., uregulowanie zobowigzan wobec Ghelamco
Poland i sptat¢ odsetek z tytutu obligacji za 5 i 6 okres odsetkowy konczace si¢ 23 lipca 2026 .
Spotka nadal koncentruje si¢ na dziataniach zwigzanych z komercjalizacja zrealizowanej
inwestycji. Finansowanie spotki pozwalajgce na kontynuacje biezgcej dziatalno$ci operacyjnej oraz
sptate odsetek od obligacji za pozostate okresy odsetkowe w najblizszych 12 miesigcach zostanie
zapewnione przez Grupg Granbero Holdings Ltd.. Na dalszym etapie komercjalizacji inwestycji
planowana jest zmiana struktury finansowania Spotki w ramach cze$ciowego refinansowania przez
bank.

Zarzad Spoiki otrzymat rowniez zapewnienie od gtéwnego udziatlowca Spétki 0 dostepnosci
wsparcia finansowego z jego strony lub innych podmiotéw z grupy kapitatowej (w postaci pozyczek
lub doptat do kapitatu) w przypadku wystapienia takiej konieczno$ci w przysztych okresach.

Spoétka nalezy do Grupy Kapitalowej Granbero Holdings Ltd. Na dzien 30 czerwca 2025 r. Grupa
Kapitatowa posiadata 188,2 mIn EUR zobowigzan finansowych wymagalnych w ciggu 12 miesigcy
od daty bilansowej (w tym obligacje wyemitowane przez Ghelamco Invest Sp. z 0.0.), co wywiera
presje na jej pozycje ptynnosciowsa. Analizujac zdolno$¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci i
mozliwosci wywiazania si¢ ze swoich zobowiazan finansowych, Zarzad Jednostki Dominujace;j
wzigt pod uwage szereg zalozen dotyczacych sprzedazy aktywow i refinansowania, ktorych
wystapienie oraz termin realizacji sa obarczone ryzykiem ze wzgledu na uzaleznienie od warunkow
rynkowych oraz innych okolicznosci pozostajacych poza kontrola Kierownika Jednostki
Dominujacej. W zwigzku z powyzszym, audytor skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Granbero Holdings Ltd. za rok zakonczony 30 czerwca 2025 r. wskazal w swojej opinii na istotng
niepewno$¢ W zakresie kontynuacji dziatalnosci Grupy. Zarzad Spotki stoi na stanowisku, ze Grupa
Kapitatowa do ktorej nalezy Spotka ma wystarczajace $rodki, aby kontynuowaé dziatalno$¢ w
okresie minimum 12 miesiecy od daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego.
Szczegdlowe zatozenia w tym zakresie zostaly przedstawione w skroconej skonsolidowanej
srodrocznej informacji finansowej Granbero Holdings Ltd. za okres zakonczony 30 czerwca 2025 r.
Uwzgledniajac powyzsze, W ocenie Zarzadu plynnos$¢ i kontynuacja dziatalnosci Spotki nie jest
zagrozona, W zwigzku z czym niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w okresie minimum 12 miesigey
od dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego.



Znaczace zasady rachunkowosci
Sprawozdanie finansowe sporzadzono stosujac ponizej opisane zasady rachunkowosci:

Podstawa sporzqdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, okreslonymi w ustawie o rachunkowo$ci z dnia 29
wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2023 r. poz. 120) ("ustawa 0 rachunkowosci") i wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.

Przyjete przez Spotke zasady rachunkowosci stosowane byly w sposob ciagly.

Przychody i koszty

Przychody i koszty sa ujmowane zgodnie z zasadg memoriatu, tj. w roku obrotowym, ktérego
dotycza, niezaleznie od terminu otrzymania lub dokonania ptatnosci.

Inwestycje dlugoterminowe

Inwestycje obejmuja aktywa posiadane w celu osiagniecia korzysci ekonomicznych wynikajacych z
przyrostu warto$ci tych aktywow, uzyskania z nich przychodéw w formie odsetek, dywidend
(udziatow w zyskach) lub innych pozytkow, w tym rowniez z transakcji handlowej, a w
szczeg6lnosci aktywa finansowe oraz te nieruchomosci i wartosci niematerialne i prawne, ktore nie
sa uzytkowane przez jednostke, lecz sa posiadane w celu osiagniecia tych korzysci.

Nieruchomosci

Inwestycje w nieruchomosci wyceniane sg wedtug ceny rynkowej, badz inaczej okre$lonej warto$ci
godziwej.

Skutki przeszacowania inwestycji zaliczonych do aktywow trwatych, powodujace wzrost/spadek ich
warto$ci do poziomu cen rynkowych, badz inaczej okreslonej wartosci godziwej, ujmowane sa
odpowiednio jako pozostate przychody/koszty operacyjne.

Trwala utrata wartosci aktywow

Na kazdy dzien bilansowy ocenia si¢ czy istniejg obiektywne dowody wskazujace na trwalg utrate
wartosci sktadnika badz grupy aktywow. Jesli takie dowody istnieja, ustala si¢ szacowana, mozliwa
do odzyskania warto$¢ sktadnika aktywow i dokonuje si¢ odpisu aktualizujacego z tytulu utraty
wartosci, W kwocie rownej réznicy migdzy warto$ciag mozliwa do odzyskania i wartoscia bilansowa.
Strata wynikajaca z utraty wartosci jest ujmowana w rachunku zyskow i strat. W przypadku, gdy
skutki uprzednio dokonanego przeszacowania aktywow ujeto jako kapitat z aktualizacji wyceny, to
strata pomniejsza wysoko$¢ tego kapitalu, a pozostata cze$¢ straty jest odnoszona na rachunek
zyskow 1 strat.
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Naleznosci, roszczenia i zobowigzania, inne niz zaklasyfikowane jako aktywa
i zobowigzania finansowe

Naleznos$ci wykazuje si¢ w kwocie wymaganej zaptaty, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.
Warto$¢ nalezno$ci aktualizuje si¢ uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaplaty poprzez
dokonanie odpisu aktualizujacego, zaliczanego odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych
lub do kosztow finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci, ktorej dotyczy odpis aktualizujacy.

Zobowigzania ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w kwocie wymagajacej zaptaty.

Naleznosci i zobowiazania wyrazone W walutach obcych wykazuje sie¢ na dzien ich powstania
wedlug $redniego kursu Narodowego Banku Polskiego ogtoszonego dla danej waluty z dnia
poprzedzajacego ten dzien.

Na dzien bilansowy naleznoéci i zobowigzania wyrazone W walutach obcych wycenia si¢ po
obowigzujacym na ten dzien $rednim kursie ogloszonym dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe wyceniane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

Rezerwy na zobowigzania

Rezerwy sa to zobowigzania, ktérych termin wymagalnos$ci lub kwota nie s pewne.

Rozliczenia miedzyokresowe

Spoétka dokonuje czynnych rozliczeh miedzyokresowych kosztow, jezeli dotycza one przysziych
okresow sprawozdawczych. Bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow dokonywane sa w
wysokosci prawdopodobnych zobowigzan przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

Srodki pieniezne w walutach obcych wycenia si¢ na dzien bilansowy po obowiazujacym na ten
dzien $rednim kursie ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Podatek dochodowy
Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskow i strat obejmuje czes$¢ biezaca.

Biezace zobowiazanie z tytutu podatku dochodowego jest naliczane zgodnie z polskimi przepisami
podatkowymi.

Spotka odstapita od ustalania aktywow i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
zgodnie z art. 37 ust. 10 ustawy o rachunkowosci.

RozZnice kursowe

Roznice kursowe wynikajace z wyceny na dzien bilansowy aktywow i pasywoéw wyrazonych w
walutach obcych oraz powstate w zwiazku z zaptata nalezno$ci i zobowiagzan w walutach obcych,
jak rowniez przy sprzedazy walut, zalicza si¢ odpowiednio do przychodow lub kosztow
finansowych, a w uzasadnionych przypadkach - do kosztu wytworzenia produktow lub ceny nabycia
towarow, a takze ceny nabycia lub kosztu wytworzenia srodkow trwatych, srodkow trwatych w
budowie lub wartosci niematerialnych i prawnych.



2. 11 Rachunek przeplywow pieniginych

2.

12

Rachunek przeplywow pienieznych sporzadzono metoda posrednia.

Kursy walut obcych przyjete do wyceny bilansowej

Do wyceny pozycji bilansu wyrazonych w walutach obcych przyjeto nastepujace $rednie kursy (w
zh):

30.09.2025 30.09.2024
1EUR 4,2692 4,2791

Zastosowane uproszczenia zasad rachunkowos$ci oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego

Spotka spetnia definicje¢ jednostki matej zgodnie z art. 3 ust. 1b ustawy o rachunkowosci.

Zgodnie z art. 46 ust. 5 pkt 5 oraz art. 47 ust. 4 pkt 5 ustawy 0 rachunkowosci bilans i rachunek
zyskow i strat prezentowane sa w formie uproszczonej, zgodnie z Zatacznikiem nr 5 do ustawy o
rachunkowosci.

Spotka nie sporzadza zestawienia zmian w kapitale wiasnym zgodnie z art. 45 ust. 3 ustawy o
rachunkowosci.

Zgodnie z art. 48 ust. 4 ustawy 0 rachunkowos$ci, Spotka sporzadza uproszczong informacje
dodatkowa zgodnie z Zatacznikiem nr 5 do ustawy o rachunkowosci.

Spotka nie sporzadza sprawozdania z dziatalnosci jednostki, w zwiazku z przedstawieniem
informacji dotyczacej nabycia udzialow whasnych w dodatkowych informacjach i objasnieniach
zgodnie z art. 49 ust. 5 ustawy o rachunkowosci (nota 12 dodatkowych informacji i objasnien).

Spotka nie skorzystala ze zwolnienia ze sporzadzenia Rachunku przeptywow pieni¢znych i
sporzadzita RPP po raz pierwszy za rok zakonczony 30.09.2025 r. oraz za okres poprzedni.

Spotka stosuje w zakresie uznawania oraz klasyfikacji instrumentow finansowych przepisy Ustawy
0 rachunkowos$ci. Spotka korzysta ze zwolnienia zawartego w art. 28b Ustawy 0 rachunkowosci,
zgodnie z ktorym nie jest zobligowana do stosowania Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 12
grudnia 2001 r. w sprawie szczegdtowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i
sposobu prezentacji instrumentoéw finansowych. Zobowigzania finansowe sg wyceniane w kwocie
wymagajacej zaptaty o ktérym mowa w art. 81 ust 2 pkt 4 Ustawy o rachunkowosci.

Spotka dokonuje kwalifikacji umoéw, o ktérych mowa w art. 3 ust. 4 (umowy najmu/leasingu
srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych) wedtug zasad okreslonych w przepisach
podatkowych zgodnie z art. 3 ust. 6 ustawy o rachunkowosci.

Spotka odstapita od ustalania aktywow i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
zgodnie z art. 37 ust. 10 ustawy o rachunkowosci.
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Bilans

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w ztotych polskich)

AKTYWA

Aktywa trwale

Inwestycje dlugoterminowe, w tym:

nieruchomosci
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa obrotowe

Naleznosci krétkoterminowe, w tym:
z tytutu dostaw i ustug, w tym:
- do 12 miesigcy

Inwestycje krotkoterminowe, w tym:
krotkoterminowe aktywa finansowe, w tym:

- §rodki pieni¢zne w kasie i na rachunkach
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

AKTYWA RAZEM

Nota 30.09.2025 30.09.2024
142 591 280,00 157 042 970,00

1 142 591 280,00 157 042 970,00
142 591 280,00 157 042 970,00

2 354 049,13 7 351 149,63

2 1 880 543,59 6900 074,24
96 921,75 3355,62

96 921,75 3 355,62

66 369,47 52 690,31

66 369,47 52 690,31

66 369,47 52 690,31

407 136,07 398 385,08

144 945 329,13

164 394 119,63




PASYWA

Kapital wlasny

Kapitat podstawowy

Kapital zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny, w tym:

Pozostate kapitaly rezerwowe

Zysk/(Strata) z lat ubiegtych

Zysk/(Strata) netto

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania, w tym:
rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne

Pozostate rezerwy:
- krétkoterminowe
- dlugoterminowe

Zobowiazania dlugoterminowe, w tym:
z tytutu kredytow i pozyczek

z tytulu emis;ji dtuznych papieréw wartosciowych

Zobowiazania krétkoterminowe, w tym:
z tytulu kredytoéw i pozyczek
z tytulu dostaw i ustug, w tym:

- do 12 miesigcy

- powyzej 12 miesigcy

fundusze specjalne

Rozliczenia miedzyokresowe

PASYWA RAZEM
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(136 222 645,60)

5 000,00

(79 455 185,73)
(56 772 459,87)

281167 974,73

270 742 375,91
196 923 262,18
72 816 355,20
9631 764,34

7 486 684,35

7 182 059,35

793 834,48

(79 450 185,73)

5 000,00

(35 295 859,38)
(44 159 326,35)

243 844 305,36

30 128 033,89
29 145 526,74
213 030 447,63
128 559 152,97
42 536 114,66
42 050 021,66

685 823,84

144 945 329,13

164 394 119,63
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Rachunek zyskow i strat

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w zfotych polskich)

Przychody netto ze sprzedazy i zrOwnane z nimi

Przychody netto ze sprzedazy

Koszty dzialalnoS$ci operacyjnej
Amortyzacja
Zuzycie materialow i energii
Ustugi obce
Wynagrodzenia
Ubezpieczenia spoteczne i inne §wiadczenia
Pozostate koszty, w tym:

- warto$¢ sprzedanych towar6w i materiatow

Strata ze sprzedazy

Pozostale przychody operacyjne, w tym:
- aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych

Pozostale koszty operacyjne, w tym:
- aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych

Przychody finansowe, w tym:
Odsetki, w tym:
- od jednostek powigzanych

Koszty finansowe, w tym:
Odsetki, w tym:
- dla jednostek powiazanych

Strata brutto

Podatek dochodowy

Zysk/(Strata) netto
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01.10.2024- 01.10.2023-
30.09.2025 30.09.2024
1379 384,97 30 632,87
1379 384,97 30 632,87
(1072 015,60) (981 281,77)
(5 976 784,06) (4 857 429,12)
(2 040 348,60) (1 438 854,66)

(9 089 148,26)

(7277 565,55)

(7709 763,29)

8 227,76

(20 804 074,18)
(20 804 071,93)

947 926,12

(29 200 172,28)
(25 968 818,51)
(16 241 814,17)
(56 757 855,87)

(14 604,00)

(7 246 932,68)

76 199,90

(19 569 891,79)
(19 527 276,62)

5654 884,05

(23 073 585,83)
(20 817 111,80)
(15 086 237,90)

(44 159 326,35)

(56 772 459,87)

(44 159 326,35)
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Rachunek przeplywow pieni¢znych

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w ztotych)

01.10.2024-30.09.2025

01.10.2023-30.09.2024

Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej

Strata netto

Korekty razem:
Amortyzacja
Wiynik z tytutu réznic kursowych
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
Wynik z dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw
Zmiana stanu zapaséw
Zmiana stanu naleznosci
Zmiana stanu zobowigzan kroétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i
kredytow
Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych
Inne korekty

(56 772 459,87)

(947 926,12)
29 200 172,28
20 804 074,18

5019 530,65

(1 613 599,63)
99 259,65
(1 431 485,48)

(44 159 326,35)

(5 654 884,05)
23073 585,83
19 527 276,62

(4 188 921,53)

273518848
(169 350,50)
(972 264,40)

51130 025,53

34 350 630,45

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej

(5 642 434,34)

(9 808 695,90)

Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjnej
Wplywy
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywow trwatych
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

Z aktywow finansowych, w tym:
w jednostkach powigzanych
w pozostatych jednostkach
- zbycie aktywow finansowych
- dywidendy i udzialy w zyskach
- splata udzielonych pozyczek dtugoterminowych
- odsetki
- inne wplywy z aktywow finansowych
Inne wplywy inwestycyjne

Wydatki
Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow
Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne
Na aktywa finansowe, w tym:
w jednostkach powigzanych
w pozostatych jednostkach
- nabycie aktywow finansowych
- udzielone pozyczki dlugoterminowe
Inne wydatki inwestycyjne

(33 415 579,30)

(33 415 579,30)

(1731910,72)

(1731910,72)

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej

(33 415 579,30)

(1731 910,72)
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ESTIMA SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Rachunek przeplywow pieni¢znych

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w ztotych)

Przeplywy Srodkow pienieznych z dzialalnosci finansowej
Wplywy
Wplywy netto z wydania udzialow/(emisji akcji) i innych instrumentow
Kredyty i pozyczki
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
Inne wptywy finansowe

Wydatki
Nabycie udziatow/(akeji) wiasnych
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz whascicieli
Inne, niz wyptaty na rzecz whascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
Sptaty kredytow i pozyczek
Wykup dhuznych papierow wartosciowych
Z tytutu innych zobowiazan finansowych

Platnosci zobowiazan z tytulu umoéw leasingu finansowego
Odsetki
Inne wydatki finansowe

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej

Przeplywy pieni¢zne netto razem

Bilansowa zmiana stanu Srodkow pieni¢znych, w tym:

- zmiana stanu Srodkow pienigznych z tytutu roznic kursowych
Srodki pieni¢zne na poczatek okresu

Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym:

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

13

01.10.2024-30.09.2025

01.10.2023-30.09.2024

46 168 201,25

40 518 156,00
5650 045,25

(7 096 508,45)

(7 096 508,45)

15 865 860,85

15 865 860,85

(4 451 598,45)

(2 578 260,00)

(1873 338,45)

39071 692,80 11 414 262,40
13 679,16 (126 344,22)
52 690,31 179 034,53
66 369,47 52 690,31




ESTIMA SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Dodatkowe informacje i objasnienia

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w ztotych polskich)

1. Inwestycje dlugoterminowe

1. 1 Zmiana stanu inwestycji diugoterminowych

01.10.2024

Zwigkszenia

koszty fit-out

rabaty w najmie

koszty pozyskania klienta
Zmniejszenia
aktualizacja wartoSci
rozliczenie fit-out
rozliczenie KPK

30.09.2025

Nieruchomosci Razem
157 042 970,00 157 042 970,00
5774 549,27 5774 549,27
4441 157,90 4441 157,90
794 904,87 794 904,87
538 486,50 538 486,50
(20 226 239,28) (20 226 239,28)
(19 668 381,93) (19 668 381,93)
(477 671,66) (477 671,66)
(80 185,69) (80 185,69)
142 591 280 142 591 280

Na dzien 30 czerwca 2025 r. zostata przeprowadzona niezalezna wycena inwestycji w nieruchomosci wg wartosci
godziwej przez Savills Polska. Wycene i raport z wyceny sporzadzono zgodnie ze Standardami Praktyki
Zawodowej - RICS (tzw. "Red Book"). Inwestycja w nieruchomosci zostata wyceniona z zastosowaniem podejscia
dochodowego przy zatozeniu rynkowych stop dyskontowych. Skutki wyceny zostaly ujete w warto$ci
nieruchomosci na dzien 30 wrze$nia 2025 roku.

2. NaleznoS$ci krotkoterminowe

Na warto$¢ nalezno$ci krotkoterminowych na dzien 30.09.2025 r. wptyw miata przede wszystkim naleznos¢ z
tytutu podatku VAT w wysokosci 1 783 621,84 zt.

3. Zobowiazania dlugoterminowe

3. 1 Struktura wiekowa zobowiqzan diugoterminowych

Obligacje Pozyczki Kaucje Razem

Przypadajgce do splaty:
powyzej LdoSlat o) 61635500 196 923 262,18 - 260 739 617,38
powyzej 5 lat 1002 758,53 1002 758,53
72 816 355,20 196 923 262,18 1002 758,53 270742 375,91

Przypadajqce do splaty:
do 1 roku - - -

(ujete jako zobowigzania krotkoterminowe)

Dodatkowe informacje dotyczace instrumentdéw finansowych zamieszczono w nocie 14.
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Dodatkowe informacje i objasnienia

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w ztotych polskich)
4.  Transakcje z jednostkami powigzanymi

4. 1 Saldo rozrachunkow na dzien bilansowy

Otrzymane
poiyczki wraz z Naleznosci Zobowigzania
odsetkami
Ghelamco Invest Sp. z 0.0. * 148 516 387,14 - -
Ghelamco Poland Holding Sp. z 0.0.* 48 406 875,06
GH Financial Services Poland Sp. z 0.0. * - -
Ghelamco Poland Sp. z 0.0. - - 6 501 775,50
Safe Invest Sp. z 0.0. - - 142 240,29
Re Advisory Services Sp. z 0.0. - - 30 710,80
Re Commercial Sp. z 0.0. - - 15 249,12
Granbero Holdings Limited* - -
Signal OS Tech Sp. z 0.0. - - 172 200,00
196 923 262,20 - 6862 175,71
*jednostki powigzane w rozumieniu ustawy o rachunkowosci
4. 2 Przychody ze wzajemnych transkacji w roku obrotowym
Przychody ogétem Odsetki
Ghelamco Poland Sp. z 0.0. 8 000,00 -
8 000,00 -

Koszty zrefakturowane na jednostki powigzane wykazane w ramach
przychodéw ze sprzedazy i przychodéw z pozostatej dziatalnosci -
operacyjnej.

4. 3 Koszty wzajemnych transakcji w roku obrotowym

Dane w nocie obejmuja jednostki powigzane w rozumieniu ustawy o podatku dochodowym od osob prawnych, tj. z uwzglednieniem
powiazania poprzez gléwnego udziatowca (osobg fizyczna) sprawujacego kontrolg nad wszystkim spotkami.

Zakup ustug Odsetki / oplaty

Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0.* 26 200,00

Ghelamco Poland Sp. z 0.0. 5067 914,12 1903 325,64
Re Advisory Services Sp. z 0.0. 469 717,71

Re Commercial Services Sp. z 0.0. 805 652,60

Safe Invest Sp. z 0.0. 566 071,68

Signal OS Tech Sp. z 0.0.

Ghelamco Invest Sp. z 0.0. * 14 918 508,22
Ghelamco Poland Holding Sp. z 0.0.* 2 444 853,65

*jednostki powigzane w rozumieniu ustawy o rachunkowosci
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.1

Objasnienia do rachunku przeplywow pieniginych

Zmiana stanu zobowiqzan krotkoterminowych (z wyjgtkiem kredytow i poZyczek)

01.10.2024 -30.09.2025 01.10.2023 -30.09.2024

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych (203 398 683,29) 196 731 031,62
Zmiana stanu depozytow 20 251,38 (849 955,18)
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych inwestycyjnych 33415 579,30 (25 825 091,39)
Zmiana stanu z tytutu emisji dluznych papierow wartosciowych 39 790 100,01 (41 935 180,00)
Zmiana stanu kredytow i pozyczek 128 559 152,97 (125 385 616,57)
(1613 599,63) 2735 188,48

Zdarzenia po dniu bilansowym nieuje¢te w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym Spoétka uzyskata srodki z tytutu pozyczek od Ghelamco Poland Holding na taczng kwote 2 845 000
EUR. Srodki te postuzyly czeéciowo splacie zobowigzan wobec Ghelamco Poland. Pozostata czesé zapewnia
zabezpieczenie finansowania na sptate odsetek z tytulu obligacji.

Po dniu bilansowym uzyskata $rodki w ramach pozyczek grupowych w wartoéci 17,5 min EUR. Srodki te zostaty
przeznaczone na splate pozyczek do Ghelamco Invest sp z 0.0. w tej samej wartosci.

Zatrudnienie

Spotka nie zatrudnia pracownikow.

Kwoty zaliczek i pozyczek udzielonych osobom wchodzacym w sklad organéw zarzadzajacych, nadzorujacych i
administrujacych jednostki

Spétka nie udzielala pozyczek i zaliczek cztonkom Zarzadu. Spotka nie posiada Rady Nadzorczej ani organdéw
administrujacych.

Na dzien 30 wrzesnia 2025 r. oraz na dzien 30 wrzesnia 2024 r. nie wystapily zobowiagzania zaciagnigte tytutem gwarancji i

porgczen w imieniu cztonkoéw Zarzadu.

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przygotowywane przez jednostk¢ nadrzedng w stosunku do udziatowca
Spotki, spotke Ghelamco Group NV z siedziba Zwaanhofweg 10, 8900 leper, Belgia. Jest to konsolidacja sporzadzana na
najwyzszym Szczeblu grupy kapitatlowej, w sktad ktorej wchodzi spotka jako jednostka zalezna. Konsolidacja na
najnizszym szczeblu grupy jest sporzadzana przez Granbero Holdings Ltd.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

Ustanowienie przez Spoétke zabezpieczenia na aktywach na dzien 30.09.2025

W zwiazku z emisja obligacji przez spotke Estima Sp. z 0.0., w dniu 24.01.2025 roku zostata ustanowiona hipoteka
obcigzajaca nieruchomo$é potozong w Krakowie na ulicy Wadowickiej (dziatki nr 211/29 oraz 318/7) na rzecz CVI Trust
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, REGON 366574074, KRS 0000663768 do sumy 34.800.000 EUR

Zobowiazania warunkowe

Na dzien bilansowy Spotka nie posiadata zobowigzan warunkowych.

Zmiany zasad rachunkowosci

Spotka nie dokonywata zmian zasad rachunkowosci.

Udzialy (akcje) wlasne

Spotka nie nabywala i nie zbywata udziatéw (akcji) wlasnych.

Informacje o instrumentach finansowych i skladnikach aktywéw ni¢bedacych instrumentami finansowymi
wycenianych wedlug wartosci godziwej

Spoétka nie posiadata instrumentéw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwe;.

Informacja o instrumentach finansowych

Portfel Charakterystyka (ilo$¢) Warto$¢ bilansowa  Warunki i terminy wplywajace
PLN na przyszle przeplywy pienie¢zne
Srodki pienigzne Srodki pienigzne na rachunkach 66 369,47 nie dotyczy

bankowych

Pozostate zobowigzania
finansowe

Pozyczki otrzymane od
podmiotow powiazanych (EUR)

48 406 875,06 Oprocentowanie: EURIBOR 1Y +
4,22 p.p.; Terminy splat uptywaja w
latach oraz 2027-2030

Pozostate zobowigzania
finansowe

Pozyczki otrzymane od
podmiotow powiazanych (PLN)

148 516 387,14 Oprocentowanie: WIBOR 6M +
5,7792 p.p.; Terminy sptat uptywaja
31.12.2031 .

Pozostate zobowigzania
finansowe

Obligacje udzielone do
podmiotéw niepowigzanych
(EUR)

74 284 080,00 Oprocentowanie: 15,5 p.p.; Termin
splaty uptywa 24.01.2028 r.
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16.

Inne informacje

Zarzad stale monitoruje wptyw zmieniajacych sie stop procentowych na poziom zadtuzenia i zdolno$¢ do obstugi dlugu
przez Spotke. W ocenie Zarzadu na moment sporzadzenia Sprawozdania ryzyko stop procentowych i zwigzane z nim
ryzyko plynnosciowe nie stanowi okoliczno$ci wskazujacej na ryzyko kontynuowania dziatalno$ci przez jednostke.
Ponadto nalezy zauwazy¢ niestablino$¢ kursow walut, jakie wystepuja obecnie na $wiecie, jednak Zarzad, w celu
zminimalizowania ryzyka odpowiednio uksztattowuje struktury aktywow i pasywow wyrazonych w walucie obce;.
Wystepujacy od Il potowy 2021 roku wzrost inflacji w Polsce moze mie¢ wptyw na wysokos$¢ ponoszonych przez Spotke
kosztow. Zarzad Spotki przyklada istotng uwage do dziatan w obszarze optymalizacji wydatkow. Ponadto, profil
dziatalnosci Spotki oraz struktura generowanych przychodéw oraz ponoszonych kosztow (m.in. mozliwo$¢ biezacego
reagowania na zmiany rynkowe) nie kreuja istotnego ryzyka.

Zarzad przeanalizowat potencjalny wptyw sytuacji na Ukrainie i chociaz sytuacja ta wciaz si¢ zmienia, do momentu
sporzadzenia sprawozdania finansowego kierownictwo jednostki nie odnotowalo zauwazalnego wplywu na sytuacje
finansowg Spotki. Zarowno Spotka, jak i Grupa Kapitatowa nie posiadata na dzien bilansowy zadnych sktadnikow
majatku/aktywow zwigzanych z krajami bezposrednio zaangazowanymi w konflikt, jak réwniez nie wspotpracowata w
ramach gtéwnych obszaréw prowadzonej dziatalnosci operacyjnej z dostawcami/odbiorcami z tych panstw. Na chwilg
obecna nie jest jednak mozliwa ocena przysztego negatywnego wptywu na sytuacje Spolki, jak réwniez ram czasowych
obecnej sytuacji. Kierownictwo bedzie nadal monitorowac potencjalny wptyw i podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby
ztagodzi¢ wszelkie negatywne skutki dla jednostki.

Paul Gheysens Marie-Julie Gheysens
Prezes Zarzgdu Czlonek Zarzgdu
Michael Gheysens Christiaan Heggerick
Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzgdu

Jarostaw Jukiel

Czlonek Zarzqdu

Osoba, ktorej powierzono prowadzenie
ksigg rachunkowych

Warszawa, 30.01.2026 r.
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