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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej INFINITY S.A.
Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
INFINITY (,Grupa”), w ktoérej Jednostkg dominujgcy jest INFINITY S.A. (,Jednostka dominujgca”),
ktore sktada sie z wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, skonsolidowanego
bilansu sporzgdzonego na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat,
skonsolidowanego zestawienia zmian w kapitale (funduszu) wtasnym, skonsolidowanego rachunku
przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r. oraz dodatkowych
informacji i objasnien (,,skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz skonsolidowanej sytuacji majgtkowej i finansowej Grupy
na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz jej skonsolidowanego wyniku finansowego i skonsolidowanych
przeptywdéw pienieznych za rok obrotowy zakoriczony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosgci (t.j. Dz. U. 22026 .
poz. 522 —, Ustawa o rachunkowosci”) oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Grupe przepisami prawa oraz statutem
Jednostki dominujacej.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardow Badania przyjetymi uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardéw badania oraz innych
dokumentoéw, z pdzn. zm. oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego nr 38/1/2022 z dnia
15 listopada 2022 r. w sprawie krajowych standardéw kontroli jakosci oraz Krajowego Standardu
Badania 220 (Zmienionego) (,KSB”), a takze stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (t.j. Dz. U. z 2025 r. poz. 1891 — , Ustawa
o biegtych rewidentach”). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana
w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliémy, sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.
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Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od spdétek Grupy zgodnie z zasadami etyki okreslonymi w ,Podreczniku
Miedzynarodowego kodeksu etyki zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowych standardéw
niezaleznosci)” przyjetym uchwatg nr 207/7a/2023 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia
17 grudnia 2023 r. w sprawie ustanowienia zasad etyki zawodowej biegtych rewidentéw, z pdzn. zm.
(,Kodeks etyki”) oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do badania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty
rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od spétek Grupy zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty najbardziej
znaczgce podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia,
w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odnieslismy sie w kontekscie naszego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako
catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowalismy naszg reakcje na te rodzaje ryzyka,
a w przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne, przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia
zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

ZAPASY

Grupa w skonsolidowanym sprawozdaniu | Nasze procedury w kwestii zidentyfikowanej
finansowym  prezentuje istotng warto$¢ | kluczowej sprawy badania obejmowaty miedzy
zapasow, w tym produktdow w toku, lokali | innymi:

gotowych, gruntéw oraz naktadéw poniesionych e przeglad polityki rachunkowosci w czedci

na realizowane projekty deweloperskie. dotyczacej wyceny zapaséw i produktéw

Zagadnienie zostato uznane za kluczowa sprawe w toku;

badania z uwagi na istotng wartosé zapaséw dla e analize struktury rzeczowej zapasow
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, wedtug projektow i etapdw inwestycji;
dtugi cykl realizacji inwestycji deweloperskich e weryfikacje wyceny zapasdw poprzez
oraz osady Zarzadu dotyczace odzyskiwalnosci przeprowadzenie szczegétowych testow
wartosci projektéw. wiarygodnosci polegajacych na

Odniesienie do ujawnieri w skonsolidowanym poréwnaniu dokumentéw zrédtowych

sprawozdaniu finansowym do danych w systemie ksiegowym.

Ujawnienia dotyczgce zapasow przedstawiono w
nocie nr 20 dodatkowych informacji i objasnien
do sprawozdania finansowego, natomiast
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zasady wyceny s3g ujete we wprowadzeniu do
sprawozdania finansowego.

WYCENA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym | Nasze procedury w kwestii zidentyfikowanej
Grupa wykazuje istotne instrumenty finansowe, | kluczowej sprawy badania obejmowaty miedzy
w tym kredyty, pozyczki, obligacje, srodki | innymi:

pieniezne oraz inne aktywa i zobowigzania o weryfikacje dokumentacji srédfowe]
finansowe. Finansowanie dtuzne stanowi istotny dotyczace] instrumentéw finansowych;
element struktury finansowania Grupy i wptywa — . - .
. ] . e weryfikacje dokumentacji zrédiowej
na jej koszty finansowe, plynnosc oraz oceng dotyczacej instrumentow finansowych, w tym
kontynuacji dziatalnosci. ’
Y ) umow kredytowych, pozyczkowych,

Zagadnienie zostato uznane za kluczowa sprawe dokumentéw emisji obligacji oraz
badania z uwagi na istotnos¢ instrumentéw dokumentacji zabezpieczer;
finansowych, ztozono$¢ umow finansowania, | e uzgodnienie sald  kredytéw, pozyczek

emisje i wykupy obligacji, zabezpieczenia | jobligacji do ksigg rachunkowych, pakietéw
ustanowione na majatku spétek z Grupy oraz | konsolidacyjnych oraz potwierdzer
konieczno$¢ prawidtowej wyceny i klasyfikacji zewnetrznych;

zobowigzann  finansowych  jako  dtugo- | ¢ weryfikacje poprawnosci wyceny zobowiazar
i krotkoterminowych. finansowych wedtug skorygowanej ceny

Odniesienie do ujawnieri w skonsolidowanym |  nabycia;
sprawozdaniu finansowym e analize klasyfikacji zobowigzari finansowych

o _ ) jako dtugo- i krétkoterminowych
Ujawnienia dotyczace instrumentow . . . . .
i e analize warunkéw finansowania, termindéw
finansowych zostaty zaprezentowane w notach
10 i 10a, 11, 14, 36 oraz 69 dodatkowych

informacji i objasnien do sprawozdania

wymagalnosci, zabezpieczen i kowenantéw;
e analize zdarzen po dniu bilansowym

) . i dotyczacych sptat, refinansowania i nowych
finansowego, natomiast zasady wyceny sg ujete L. .
. ) umoéw finansowania;
we wprowadzeniu do skonsolidowanego o ) o o
Lo e ocene kompletnosci i prawidtowosci ujawnien
sprawozdania finansowego. . ) ]
dotyczacych instrumentéw  finansowych,

zabezpieczen, poreczen, obligacji.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej za skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej i wyniku
finansowego Grupy zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (polityk3)
rachunkowosci oraz z obowigzujagcymi Grupe przepisami prawa i statutem, a takie za kontrole
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wewnetrzng, ktérg Zarzad Jednostki dominujgcej uznaje za niezbedna, aby umozliwié sporzadzenie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Jednostki dominujgcej jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Jednostki dominujacej
albo zamierza dokona¢ likwidacji Grupy, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Jednostki dominujacej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej sg zobowigzani
do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane
w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej s odpowiedzialni za
nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialnos¢ Biegtego Rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako
cato$é nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za
istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé na decyzje
gospodarcze uzytkownikdw podjete na podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujacej obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

e identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy
procedury badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia
istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego
z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢é zmowy, fatszerstwa, celowych pominieé,
wprowadzenia w btad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Grupy;
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e oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Jednostki
dominujacej;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Jednostki
dominujacej zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowoddéw badania, czy istnieje istotna niepewnos$é zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktéra moze poddawac¢ w znaczgcy watpliwos¢ zdolno$é Grupy do kontynuacji
dziatalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od
nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne,
modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakie przyszte zdarzenia lub
warunki mogg spowodowac, ze Grupa zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy ogblng prezentacje, strukture i zawartos¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstawg transakcje i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng
prezentacje;

e uzyskujemy wystarczajgce odpowiednie dowody badania odnosnie do informacji finansowych
jednostek lub dziatalnosci gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Jestesmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzoér
i przeprowadzenie badania Grupy i pozostajemy wytgcznie odpowiedzialni za naszg opinie
z badania.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Jednostki dominujacej informacje o, miedzy innymi, planowanym
zakresie i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Radzie Nadzorczej jednostki dominujgcej oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogow etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowaé ich o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktdre mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla
naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrdd spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej Jednostki dominujgcej ustalilismy te sprawy, ktore
byty najbardziej znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezgcy
okres sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjgtkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna
by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé,
ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.
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Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci
Inne informacje

Na Inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy zakoriczony
31 grudnia 2025 r. (,,Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy”)

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie
z przepisami prawa.

Zarzad Jednostki dominujacej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sg zobowigzani
do zapewnienia, aby Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ Biegtego Rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.
W zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest
zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czynigc to, rozpatrzenie, czy Inne informacje nie s3 istotnie
niespdjne ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas
badania, lub w inny sposdb wydajg sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy
stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Innych informacjach, jestesmy zobowigzani poinformowac o tym
W naszym sprawozdaniu z badania.

Nie mamy nic do przekazania odnosnie Innych informacji.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie opinii,
czy Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy, w zakresie niedotyczacym sprawozdawczosci zréwnowazonego
rozwoju, zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy:

e zostato sporzgdzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci;

e jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Oswiadczenie na temat Sprawozdania z dziatalnosci Grupy

Oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania nie
stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy istotnych znieksztatcen.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Mafgorzata Zyszkiewicz

Mal'gorzata Teresa Elektronicznie podpisany przez

Matgorzata Teresa Zyszkiewicz

ZySzKiewicz....... . Data; 2026.05.21 23:39:27 +02'00°

Nr ewidencyjny 12953

dziatajgcy w imieniu UHY ECA Audyt Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Warszawie wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3886, w imieniu ktdrej
kluczowy biegty rewident zbadat skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Warszawa, 21.05.2026 .
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