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.INFORMACJE O JEDNOSTCE

1.1. Charakterystyka spotki

Informacje wprowadzajace

Petna nazwa
Zaganskie Towarzystwo Budownictwa Spofecznego Spdtka z  ograniczong

odpowiedzialnoécig w Zaganiu

Siedziba
68 — 100 Zagan, ul. Kolejowa 88

o Forma prawna
Jednostka jest spotkg z ograniczong odpowiedzialnoscig posiadajgcg osobowosé prawna.

Zaganskie TBS zostato zawigzane umowg z dnia 10.01.2000 r. w formie aktu notarialnego
sporzgdzonego przez notariusza Janusza Gondka w dniu 10.01.2000 r. (Rep. A nr 118/2000) na
mocy uchwaty Rady Miasta Zagania z dnia 02 grudnia 1999 r. (nr IXV/97/99) w sprawie
utworzenia spotki pod firmg ,Zaganskie Towarzystwo Budownictwa Spotecznego” Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoécig w Zaganiu. Powstanie Spotki byto zgodne z programem
gospodarczym w dziedzinie budownictwa mieszkaniowego Gminy Miejskiej Zagan na lata 1999-
2002 w zakresie tworzenia i funkcjonowania Towarzystwa Budownictwa Spotecznego Sp. z o.0.
w Zaganiu (uchwata Rady Miejskiej w Zaganiu nr XIl/76/99 z dnia 9 wrze$nia 1999 r.). Ostatnia
zmiana umowy Spétki dokonana zostata w dniu 19.11.2025 r., w formie aktu notarialnego

sporzadzonego przez notariusza Justyne Tyrata (Rep. A. 1752/2025 r.).

o Struktura organizacyjna

Spotka nie posiada oddziatow.

0 Kapitat zakladowy
Kapitat zaktadowy wynosit na dzien 31.12.2025 r. 9702 500 zt (dziewie¢ milionow

siedemset dwa tysigce piecset ztotych) i dzieli sie na 97 025 (dziewiecdziesigt siedem tysiecy

dwadziescia pie¢) udziatéw po 100 (sfo) ztotych, ktére objete zostaty za:

- wktady pieniezne — 7 707 100 (siedem milionow siedemset siedem tysiecy sto) ztotych,

- aport— 1995 400 (jeden milion dziewigecset dziewiecdziesigt piec tysiecy czterysta) ztotych.
Zaganskie TBS Sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2025 r. byto wiascicielem pietnastu dziatek

budowlanych. Jedna w trakcie inwestyc;ji i jedna niezabudowana.

a struktura wlasnosci
Struktura wtasnosci opisana w ksiedze udziatéw na dzien 31.12.2025 r. przedstawia sie

nastepujaco:
- Gmina Zagan o statusie miejskim, ktora obejmuje 97 015 udziatéw po 100 zt kazdy - wysokos$¢
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udziatow 9 701 500 ztotych.

- ECOTEX POLAND Sp. z 0.0. ul. Spétdzielcza 2, 68-100 Zagan, ktéry obejmuje 10 udziatdw po
100 ztotych kazdy - wysoko$¢ udziatéw 1 000 (jeden tysigc) ztotych.

W grudniu Gmina Zagan o statusie miejskim przekazata na podwyzszenie kapitatu i obiecie
udziatdw kwote otrzymang z Funduszu Doptat w wysokosci 12.177.500 zt, wpis do KRS
15.01.2026 roku.

0 czas trwania jednostki
Zgodnie z postanowieniem § 3 pkt1 Umowy Spotki, czas trwania Spodtki jest

nieograniczony.

0 skitad Zarzadu

Zgodnie z postanowieniem § 20 Umowy Spétki zarzad sktada sie z od jednej do trzech
osob. Na dzient 31.12.2025 r Zarzad Spdiki jest jednoosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu pehni
Jan Wegrzyn.

a skiad Rady Nadzorczej
Cztonkami Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2025 roku byli:
1. Mariusz Smolarczyk,
2. Agnieszka Skorupka,
3. Pawet Pietrusiak.
W dniu 21.01.2026 roku Pan Mariusz Smolarczyk ztozyt rezygnacje z Czionka Rady Nadzorcze;.
Wdniu 18.03.2026 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw powotato na Cztonka Rady
Nadzorczej Pania Pauline Gurgacz.

0 przepisy prawa regulujace dziatalnos¢ Spotki

Spotka dziata na podstawie ustawy z dnia 26 pazdziernika 1995 roku o spotecznych
formach rozwoju mieszkalnictwa (pierwotnie: o niektorych formach popierania budownictwa
mieszkaniowego) (Dz. U. Nr 133 poz. 654), przepiséw Kodeksu Spétek Handlowych Dz. U.
z 2000 r. Nr 94, poz.1037) oraz postanowien Umowy Spotki.

Q organ rejestrowy

Zaganskie Towarzystwo Budownictwa Spotecznego wpisane zostato do Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Zielonej Gérze, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, na podstawie postanowienia z dnia 14.02.2000 r.
pod numerem KRS 3464 w dziale B.

o przedmiot dziatalnosci
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Zgodnie z zapisem § 4 Umowy Spotki przedmiotem dziatalnosci jest budowanie domow
mieszkalnych i ich eksploatacja na zasadach najmu (PKD.41.00.A oraz PKD 68.20.72). Spotka

moze réwniez:
1) Nabywa¢ budynki mieszkalnhe (PKD.68.11.2);
2) Przeprowadzac¢ remonty i modernizacje obiektdw przeznaczonych na zaspokajanie potrzeb

mieszkaniowych na zasadach najmu (PKD.43.99.2);
3) Wynajmowac lokale uzytkowe znajdujace sie w budynkach Spoétki (PKD.68.20.2);

4) Sprawowac na podstawie umow zlecenia zarzad budynkami mieszkalnymi i niemieszkalnymi
niestanowigcymi jego wlasnosci, z tym, ze powierzchnia budynkéw niemieszkalnych nie moze

by¢ wieksza niz powierzchnia zarzadzanych budynkow mieszkalnych (PKD.68.32.B
i PKD.68.32.C);
5) Spotka moze réwniez prowadzi¢ inng dziatalno$¢ zwigzang z budownictwem mieszkaniowym
i infrastruktura towarzyszaca polegajaca na:
a) sprawowaniu funkcji inwestora zastepczego w zakresie inwestycji mieszkaniowych oraz
infrastruktury zwigzanej z budownictwem (PKD.68.12.A, PKD.68.12.B, PKD.68.12.C),
b) budowaniu budynkéw wielorodzinnych oraz doméw jednorodzinnych ze $rodkow
przysztych wiascicieli (PKD.41.00.A, PKD.41.00.B, PKD.43.99.2),
C) budowaniu  obiektéw budowlanych  zwigzanych z  funkcjonowaniem  osiedli
mieszkaniowych (PKD.41.00.A, PKD.41.00.B, PKD.43.99.2),
d) przeprowadzaniu remontdéw i modernizacji doméw mieszkalnych nie bedacych witasnoscig
spotki (PKD.71.12.B),
e) prowadzenie nadzoréw budowlanych na remontowanych obiektach witasnych Ilub
bedacych w zarzadzie (PKD.71.12.B);

6) Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD.68.31.2).

powiazania kapitalowe i organizacyjne
Zaganskie TBS Sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2025 r. nie posiada udziatow i akcji w innych

podmiotach i jednostkach gospodarczych.

1.2. Opis strategii Spotki

Misjg Zaganskiego Towarzystwa Budownictwa Spotecznego jest zaspokajanie potrzeb
mieszkaniowych $rednio zamoznych mieszkancow Zagania, a takze kreowanie i realizacja

polityki mieszkaniowej Gminy Miejskiej Zagan. Celami strategicznymi sa;

0 jak najpetniejsze zaspokojenie potrzeb mieszkaniowych mieszkancéw (w tym takze

potencjalnych mieszkancow) miasta Zagan,
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a samodzielnos¢ ekonomiczno—finansowa Spotki.

Przez samodzielno$¢ ekonomiczno—finansowg Zarzad rozumie tu — w pierwszym etapie,
zdolnos¢ do trwatego generowania zysku, w drugim — osiggania zysku skumulowanego na
poziomie pozwalajacym docelowo na udziat Spétki w kosztach realizacji na poziomie nie
mniejszym niz 20%. W ocenie Zarzadu Spétki warunkiem koniecznym realizacji pierwszego
z celoéw strategicznych — zaspokajanie potrzeb mieszkaniowych — jest niezachwiana ,zdrowa”
sytuacja ekonomiczno—finansowa Spétki. W nawigzaniu do tego celu strategicznego, Spotka
corocznie osigga dodatni wynik finansowy.

Spotka pomimo swojej specyfiki — dziatajac jako Towarzystwo Budownictwa Spotecznego —
jest przede wszystkim spétkg prawa handlowego i jak najlepsza sytuacja ekonomiczno-finansowa
jest naturalnym oczekiwaniem. Nie bez powodu, wiec Zarzad postawit sobie dwa cele
strategiczne. Pierwszy — zwigzany z funkcjg spoteczna, a drugi — o charakterze ekonomicznym.
Dziatania zmierzajgce do jego realizacji oparto na trzech programach (filarach), a mianowicie:

- wlasciwa polityka czynszowa,

- umiejetna polityka inwestycyjna,

- dochody z dzialalnosci dodatkowe;.

Celem polityki czynszowej, zdefiniowanej przez Zarzad, jako ,zréwnowazona polityka
czynszowa” jest trwale wprowadzenie zasad (zwigzanych takze z politykg inwestycyjna)
pozwalajacych, z jednej strony — na petne pokrycie kosztéw (obcigzen kredytowych, eksploatacii,
kosztéw zarzadu), a takze generowanie dochodéw pozwalajgcych na rozwoj Spokki, z drugiej —
na minimalizacje obcigzen najemcdédw i utrzymanie czynszu ha poziomie nizszym niz
psychologiczna bariera rynkowa, tj. utrzymania poziomu zainteresowania mieszkaniami
czynszowymi i woli najmu, w tym takze zdolnosci ekonomicznej lokalnego spoteczenstwa.

Gtéwnym problemem w zakresie inwestycji jest wysoko$¢ angazowania $Srodkow
kredytowych. Biorac pod uwage uwarunkowania lokalne, zacigganie znacznych zobowigzan na
poziomie 70% wysokosci kosztow inwestycji generowatoby obcigzenia sptaty kredytu praktycznie
niemozliwe do zrealizowania w ustawowych stawkach czynszowych. Istotnym wyznacznikiem
w planowanych inwestycjach, przy zatozeniu pozyskaniu finansowania stata sie wiec zdolnos¢ do
ponoszenia obcigzenia kredytowego, przy zrownowazonych czynszach i w miare mozliwosci, bez
koniecznosci bezposredniego dokapitalizowania ze srodkdéw wiasnych, a jedynie udzielania
gwarancji kredytowych przez Gmine Miejskg Zagan.

Spétka juz w latach poprzednich rozpoczeta proces przygotowawczy do inwestycji budowy
budynku mieszkalnego Etap Vlla. Uzyskano kompletny projekt budowlany i wizualizacje
mieszkan podjeto tez préby reklamy inwestycji. W pierwotnych zatozeniach inwestycja miata by¢
realizowana w oparciu o finansowanie zwrotne w programie SBC Banku Gospodarstwa
Krajowego, o bezzwrotne $rodki z Funduszu Doptat Banku BGK, dofinansowaniu ze $rodkéw

RFRM i partycypacji najemcéw. Pozyskano na ten cel srodki z Rzadowego Funduszu Rozwoju
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Mieszkalnictwa w kwocie 650 tys. zt, uzyskano w 2022 roku réwniez pozytywng decyzje
kredytowg z Banku Gospodarstwa Krajowego S.A., jednak nie rozpoczeto budowy w zwigzku
z pogorszeniem sytuacji gospodarczej w kraju.

W 2024 roku dokonano przeceny kosztorysu koszt wzrost do 12 239 739,99 zt. zmienita sie
réwniez koncepcja uzytkowania mieszkan z czynszowych na mieszkania komunalne. Zmienita
sie réowniez konstrukcja finansowa inwestycji, ktdéra w wiekszosci ma by¢ finansowana
z bezzwrotnych $rodkow Funduszu Doptat BGK w wysokosci 85% i w pozostatej czesci z kredytu
budowlanego, uzupetnieniem jest réwniez doptata z RFRM. We wrzesniu 2024 roku ztozono
wniosek o bezzwrotne finansowanie z FD BGK. Uzyskano decyzje pozytywna w listopadzie na
kwote 10,35 miIn z, jednak bez wyptaty srodkoéw w zwigzku z wyczerpaniem sie przyznanej puli
doptat na program budowy mieszkan. W grudniu 2024 roku ztozono réwniez wniosek do
Funduszu Doptat na pomoc powodziowg, ktéra dawataby dotacje na 100% kosztéw budowy.
Jednak wniosek nie zostat rozpatrzony z powodu braku srodkow w tej puli.

W pazdzierniku 2025 roku BGK poinformowato, ze otrzymato nowa pule srodkow i wznawia
rozpatrywanie i kwalifikowanie wnioskow o udzielenie finansowego wsparcia dotyczgcych
przedsiewzie¢ zwigzanych z usuwaniem skutkéw powodzi. Warunkiem uzyskania pomocy byto
wykazanie, ze na dzien sktadania wniosku inwestor posiadat wymagane pozwolenie na budowe.
Warunek ten spetnialismy i najwazniejsze, ze pozwolenie nadal byto wazne. Po spetnieniu
dodatkowych formalno$ci wykazanie uméw Zaganskie TBS z Gming Zagan o statusie miejskim
dotyczgcych budowy mieszkan i podpisaniu wymaganych oswiadczen przez Gmine i Inwestora
zostaty przekazane sSrodki na pokrycie 100% kosztow kwalifikowanych inwestycji. Spotka
otrzymata srodki od Gminy w dniu 30.12.2025 roku w kwocie 12.177.500 zt na podniesienie
kapitatu podstawowego Spétki i tym samym objeta nowe udziaty w Spétce. Srodki jako celowe
dofinansowanie muszg by¢ przeznaczone na budowe mieszkan i podlegajg rozliczeniu po
zakonczeniu inwestycji.

Jeszcze przed otrzymaniem srodkow, w grudniu 2025 roku ogtoszono przetarg publiczny
na gtéwnego wykonawce budynku mieszkalnego wielorodzinnego Etap Vlla na Bema w Zaganiu.
W wyniku przetargu wytoniono gtéwnego wykonawce firma EUROBUD Sp. z 0.0. z ceng
8.517.286,10 zt znacznie ponizej kwoty wyceny. Jeszcze w Ilutym podpisano umowe
z generalnym wykonawca Spétkg EUROBUD a na poczatku marca oficjalnie przekazano plac
budowy rozpoczely sie prace budowlane..

Umowa a szczegolnie osiggnieta cena w przetargu jest korzystna dla TBS, jednak trzeba
mie¢ na uwadze, ze obecna sytuacja rynkowa (kolejny konflikt zbrojny) moze przyniesé
niespodziewane zmiany w trakcie realizacji inwestycji i nastgpi rewaloryzacja ceny.

Nalezy tu podkresli¢, ze realizacja inwestycji budowy budynku mieszkalnego Etap Vila

przyczynia sie bezposrednio do realizacji celow strategicznych Spoiki.
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Il. INFORMACJE O SYTUACJI FINANSOWEJ

I.1. Aktualna sytuacja finansowa

W roku 2025 Spotka osiggneta zysk netto w wysokosci 271,6 tys. zt, ktory byt wyzszy
0 ponad 295% w stosunku do zysku z 2024 roku, i réwniez wyzszy od planowanego.

Wartos¢ przychoddw netto ze sprzedazy uksztattowata sie na poziomie 4 389,4 tys. zt i byta
wyzsza o 12% w stosunku do roku poprzedniego. Zysk ze sprzedazy wyniost natomiast 416,6
tys. zt. Nalezy przy tym podkresli¢, ze w 2025 roku stawki czynszu w budynkach stanowigcych
wrasno$¢ Zaganskiego TBS Sp. z 0.0. ulegly podwyzszeniu, co znaczgco przyczynito sie do
uzyskania istotnie wyzszych przychodéw w odniesieniu do roku poprzedniego w ktérym tych
podwyzek nie bylo. Wzrost przychodéw osiggnieto rowniez na zasobach powierzonych. Zmianie
ulegly takze przychody finansowe ktére byly nizsze o o0k.45% w zwigzku ze spadkiem

oprocentowania lokat oraz z nizszymi srodkami pienieznymi.

Tabela 1. Rachunek zyskow i strat za lata 2022-2025

viyszezegaimienia 2022 2023 2024 2025
tys.zt. % tys.zt. % tys.zt. % tys.zt. %
1 | Przychody netto ze sprzedazy 3261,2 | 100,0% | 3717,0 | 100,0% | 3897,7 | 100,0% | 4389,4 | 100,0%
2 | Koszty dziatalnosci operacyjnej 2795 | 85,7%|3418,9| 92,0% (3748,7| 96,2%|3972,8| 90,5%
3 | Zysk (strata) ze sprzedaiy 466,4 | 14,3% | 298,1 8,0% | 149,0 3,8% | 416,6 9,5%
4 | Pozostate przychody operacyjne 11,8 0,4% 29,4 0,8% 15,8 0,4% 48,3 1,1%
5 | Pozostate koszty operacyjne 4,0 0,1% 20,7 0,6% 7,3 0,2% 35,5 0,8%
Zysk (strata) z dziatalnosci
6 | operacyjnej 474,2 | 14,5%| 306,8| 8,3%| 157,5| 4,0%| 4294| 9,8%
7 | Przychody finansowe 9,6 0,3% 65,6 1,8% 44,5 1,1% 24,5 0,6%
8 | Koszty finansowe w tym: 129,5 4,0% | 141,3 3,8% | 133,3 3,4% | 182,3 4,2%
9 | odsetki 129,5 4,0%| 141,3 3,8% | 133,3 3,4%| 182,3 4,2%
10 | Zysk (strata) brutto 354,3| 10,9%| 231,1| 6,2%| 687 1,8%| 271,6| 6,2%
11| Podatek dochodowy 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0%
12 | Zyska (strata) netto 354,3( 10,9% | 231,1 6,2% 68,7 1,8% | 271,6 6,2%

Koszty ogolnego zarzadu w roku 2025 byly wyzsze w stosunku do roku poprzedniego
0 130,6 tys. zt, wzrost 0 5,9%. Jest to znacznie lepszy wynik niz w latach poprzednich, gdzie
wzrosty procentowe byly dwucyfrowe. Za takie zwiekszenie odpowiadat wzrost w dwoch
kategoriach kosztow:

o wzrost kosztéw wynagrodzen i ZUS o 96,2 tys. zt (ij. 0 6,8%),

e wzrost kosztéw ustug obcych o 38,5 tys. zt (tj. 0 15,4%),

Jednoczesnie nastgpit wzrost kosztow dziatalnosci operacyjnej w stosunku do roku

poprzedniego o blisko 224,1 tys. zt (tj. ponad 5,9%). Odnotowano wzrost pozostatych kosztow
operacyjnych o 28,3 tys. zt (tj. o 387,7%) gtéwnie to koszty pokrycia nieuzyskanych partycypacji

od nowych najemcow
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Znaczgco wzrosty koszty finansowe o 36,7%, tj. o ponad 48,9 tys. zt, w gtéwnej mierze jest to

spowodowane korzystaniem z wakac;ji kredytowych w latach poprzednich.

Tabela 2. Wyniki finansowe w podziale na poszczegoélne rodzaje dziatalnosci za lata 2022-2025

(tys. zb)
Wyszczegdlnienie 2022 2023 2024 2025
Przychody nett’o z.e sprzedazy produktéow (poz. A 32612 3717.,0 38977 43894
rachunku zyskéw i strat), z tego:
z zarzadzania zasobami wasnymi 2246,6 | 25825 2602,5 2923,0
z zarzadzania zasobami powierzonymi 1014,2 | 1134,1 1294,8 1466,1
0,4 0,4 0,4 0,4

z innej dziatalnosci

Kosz?y d_zlaialnoscn operacyjnej (poz. B rachunku 2794,8 3419,0 37486 3972,8
zyskow i strat), w tym:

z zarzgdzania zasobami wiasnymi 1640,9 2009,6 2120,1 2283,3
2 zarzadzania zasobami powierzonymi 1153,9 1409,4 1628,5 1689,5
z innej dziatalnosci 0,0 0,0 0,0 0,0
izzt)(,s:i;i:]fe sprzedazy (poz. C rachunku zyskow i 466, 28,0 148,9 416,7
z zarzadzania zasobami wasnymi 605,7 572,9 482,3 639,7
z zarzadzania zasobami powierzonymi -139,7 -275,3 -333,8 -223,4
0,4 0,4 0,4 0,4

z innej dziatalnosci

Gtéwnym Zrédtem przychodu Spotki sa przychody z zarzgdzania zascbami wiasnymi,
stanowigce blisko dwie trzecie tgcznej wartosci przychodow netto ze sprzedazy produktow.
Pozytywnym zjawiskiem jest nieprzerwalny wzrost tej kategorii przychodéw w latach 2019 —
2025. Dodatkowym zrodlem przychodu jest zarzadzanie zasobami powierzonymi - wspoinotami

mieszkaniowymi, co stanowi jedna trzecig przychodoéw.
Przychody z czynszdéw na zasobach wlasnych w latach 2023, 2024 i 2025 stanowity

odpowiednio 69,5%, 66,8% i 66,6% przychodéw z dziatalnosci gospodarczej. W roku 2025
przychody z =zarzgdzania zasobami witasnymi wzrosty o 12,32% w stosunku do roku
poprzedniego, przy wzroscie kosztéw o 7,7%.

W 2025 roku nastgpit wzrost przychodoéw z tytutu zarzadzania zasobem powierzonym
w stosunku do roku 2024 o 13,2% przy jednoczesnym wzroscie kosztédw o 3,7% tu znaczna
poprawa(poprzedni wzrost 2023/2024 byt 0 15,5%).

Sytuacja na rynku lokalnym w zakresie firm obstugujacych wspélnoty mieszkaniowe jest
bardzo konkurencyjna. Prowadzi to w efekcie do podwyZzszania jakosci $wiadczonych ustug oraz
szerokiego otwarcia na witascicieli wspélnot i tym samym generuje to wieksze koszty przy
jednoczesnym ograniczaniu cen ustug wiasnych, podwyzki stawek za zarzgdzanie ponizej
oczekiwan.

Natomiast przychody dodatkowe z pozostatej dziatalnosci, ktore w roku 2025 dotyczyty
dzierzawy powierzchni dachowej — antena (Internet) — pozostaty na tym samym poziomie

(0,4 tys. zi).
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W 2025 roku Spotka, podobnie jak w latach poprzednich, uzyskata ujemny wynik na
zasobie powierzonym - zarzgdzaniu wspélnotami. Strata z tego tytutu wyniosta 223,4 tys. zt.
Nastgpita jednak poprawa do roku poprzedniego o ponad 110 tys. zt. Nalezy przy tym podkreslic,
ze dziatalnosé¢ dodatkowa odcigza proporcjonalnie do zatrudnienia dziatalnos¢ podstawowa
z czesci kosztow stalych, ktére Spatka ponosi niezaleznie od rodzaju prowadzonej dziatalnosci.
Nalezy jednak zaznaczyé, ze po wylgczeniu obcigzen wynikajacych z proporcjonalnego
przypisania czesci kosztéw wynagrodzen pracownikéw TBS dziatalno$¢ ta po raz pierwszy
osiggneta dodatni wynik.

Spotka na biezaco monitoruje wydatki oraz szuka nowych zrédet uzyskiwania przychodoéw
zwigzanych z zarzgdzaniem. Dzieki kadrze pracownikéw, ktérzy posiadajg odpowiednie
wyksztatcenie i uprawnienia, Spoétka planuje nadal $wiadczy¢ dodatkowe ustugi dla wspolnot
mieszkaniowych — przeglady, kosztorysy czy nadzér nad pracami remontowymi — i dzieki temu
czerpa¢ dodatkowe przychody. Zakres takich dodatkowych Zrédet jest mocno ograniczony

ustawowo i uniemozliwia pozyskiwanie dodatkowych dochodéw bez wigekszych naktadow.

II.2. Wykonanie

Spétka osiggneta w roku 2025 wynik brutto na poziomie 271,6 tys. zi, ktory byt wyzszy
0 202 tys. zt od wyniku z roku poprzedniego. Przychody w 2025 roku ze sprzedazy byly wyzsze
w stosunku do 2024 roku o 491,8 tys. zt, koszty biezacej dziatalnosci réwniez wzrosty i byty

wyzsze 0 224,1 tys. zt.

Tabela 3. Przychody i koszty dziatalnosci Spétki (w ztotych)

Wyszczegdlnienie 2024 TBS 2025 TBS 2024 WM 2025 WM
Przychody z zarzadzania WM 1294783,64 | 1466091,56
Przychody z czynszéw budynki 2602 472,59 2922 952,88
Przychody pozostate 393,48 | 393,48
Pozostate przychody operacyjne 15 778,36 48 283,55
Przychody finansowe 44 546,10 24 455,24

Razem przychody 2663 190,53 2 996 085,15 1294 783,64 | 1466 091,56
Razem koszty administracyjne 576 435,19 645 383,01 | 1627812,97| 1689470,63
Koszty eksploatacji budynki 1544 409,25 1637 920,65
Pozostate koszty operacyjne 7 284,07 35548,78
Koszty finansowe 133 348,14 182 284,79

Razem koszty 2 261476,65 2501 137,27 1627 812,97 | 1689 470,63

Przychody - koszty 401 713,88 494 947,88 |- 333029,33 |- 223 379,07

Duzy wzrost pozostatych kosztow operacyjnych to wynik braku najemcy na mieszkanie
(kawalerka) za zrewaloryzowang partycypacje, ktéra wynosita ponad 64 tys. zt, nowy najemca
zaoferowat o 35,3 tys. zt mniej niz zwaloryzowana partycypacja. Po trzykrotnym nieudanym

naborze zdecydowaliSmy sie przyja¢ oferte najemcy i ponies¢ koszty z tytutu roznicy
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w partycypacji zrewaloryzowanej a pozyskanej. Taka decyzja bezpoSrednio pomniejsza zysk
Spétki i jest coraz wiekszym problemem przy duzych partycypacjach.

Znaczacy wptyw na wzrost kosztow zarzadu TBS | wspolnot mieszkaniowych miaty pozycje
wynagrodzenia i ZUS, wzrost o ponad 96,2 tys. zt, pozostate koszty wzrost o 103% kwota
42,3 tys. zt tutaj wptyw miata optata za PCC od podwyzszenia udziatéw wihasciciela. Rowniez
w pozycji ustugi obce nastgpit wzrost kosztéw o 154% tj. kwota ponad 38,5 tys. zt po

podwyzkach cen ustug firm zewnetrznych (m.in. ustugi informatyczne i prawnicze, ustugi

serwisowe i optata biegtego).

Tabela 4. Koszty zarzadu TBS oraz Wspolnot Mieszkaniowych (w ztotych)

L.P. Wyszczegolnienie TBS 2024 TBS 2025 WM 2024 WM 2025
1 | Wynagrodzenia 309 554,19 | 322999,47 879 180,17 946 255,47
2 |zus 55 052,64 58 629,48 155 813,00 167 900,26
5 (|ozaataisTRBERIEES 19426,60 | 23 425,44 5 407,78 4361,52

(p.stuzbowe, szkolenia, BHP)

4 | Zuzycie materiatow i energii 13 131,75 18 234,01 39 952,86 46 233,35
5 | ustugi obce 65 308,16 73 919,38 184 838,91 214 754,13
6 | podatkii optaty 444,39 1147,56 - -
7 | amortyzacja 36 378,11 15 271,46 24 167,43 1 876,09
8 | pozostate koszty 10171,94 75 448,79 30632,58 7642,27
9 [media 27 862,95 19 533,61 47 145,41 37 613,43
10 |czynsz 16 940,26 17 688,63 29 585,15 31167,90
11 |reprezentacjaireklama - - 10 690,00 6 000,00
12 |ubezpieczenia - - 3 168,64 3947,72
13 | podatek od nieruchomosci 14 158,64 14 765,22 - -
14 | przeglady 197 898,09 211 828,54
15 | leasing - serwer 8 005,56 4 319,96 19 332,95 9 889,95
Razem koszty administracyjne 576 435,19 | 645383,01 | 1627 812,97 | 1689 470,63

Koszty amortyzaciji to ponad trzykrotny spadek do roku poprzedniego z kwoty 60,5 tys. zt
do kwoty 17,1 tys. zt, w zwigzku zakoriczeniem amortyzacji systemu informatycznego. Zmalaty
réwniez koszty mediow o0 31,3% o kwote 17,8 tys. zt po rozliczeniu optat za C.O. i cieptg wode.
oraz leasingu 0 92,4% kwota 13,1 tys. z (zakonczenie leasingu na serwer).

Nieznacznie wzrosty pozostate koszty pracownicze w zwigzku ze szkoleniami pracownikdw.

11.3. Potencjalne ryzyka i przewidywana sytuacja finansowa

Do istotnych czynnikéw ryzyka determinujgcych dziatalno$é Spétki Zaganskie TBS zaliczyé
mozna m.in.:

¢ Ryzyko nieosiggniecia zatozonych przez Spotke celéw strategicznych,

¢ Ryzyko zmian biezgcych regulacji prawnych,

¢ Ryzyko wzrostu konkurencji na rynku,

-10 -
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e Ryzyko utraty dotychczasowych Ilub niepozyskiwanie nowych najemcow -
partycypantow,

* Ryzyko zwigzane z obstugg zadiuzenia,

e Ryzyko utraty ptynnosci finansowe;j,

o Ryzyko pustostandw,

¢ Ryzyko wynikajgce z dynamicznych zmian w otoczeniu makroekonomicznym, w tym
ryzyko wzrostu stép procentowych, ktére moglyby implikowaé wzrost kosztow
finansowania Spotki,

e Ryzyko opoznienia w realizacji inwestycji budowy budynku mieszkalnego Etap Vlla
w zwigzku ze zmieniajacg sie sytuacjg gospodarczg,

o Ryzyko pogorszenia sytuacji makroekonomicznej w zwigzku z napieciami
geopolitycznymi, w tym wojng w Ukrainie, niestabilnoscig na Bliskim Wschodzie oraz

zmianami w polityce handlowej najwiekszych gospodarek swiata .

Warto zaznaczy¢, ze ryzyko zwigzane z brakiem obstugi zadluzenia i przerwaniem
dalszego funkcjonowania Spoétki jest bardzo niskie. Zabezpieczenie na zaciggniete kredyty
inwestycyjne stanowi gtownie hipoteka kaucyjna, a aktualna warto$¢ nieruchomosci nawet dla
wymuszonej sprzedazy (wg. ostatnich operatéw) pokrywa te zobowigzania czterokrotnie. Spotka
wywigzuje sie systematycznie i w calosci ze zobowigzan kredytowych. Ponadto na dzien
sktadania sprawozdania marginaine jest ryzyko zachwiania ptynnosci finansowej, a takze niskie
ryzyko pustostandéw. Na koniec 2025 roku do zasiedlenia pozostawato jedno mieszkanie.
Pustostan ten nie wynikat z braku zainteresowania najemcoéw, lecz z wysokiej kwoty partycypaciji
zwracanej dotychczasowemu najemcy. Ostatecznie podjeto decyzje ze rbéznice pomiedzy

proponowang ofertg a zrewaloryzowang partycypacjg pokryje Spotka.

Spotka rozpoczefa proces budowy budynku mieszkalnego Etap Vlla. Praktycznie roboty

budowlane zostaty rozpoczete a termin zakonczenia inwestycji mija w lutym 2027 roku.

Finalnie, Spétka ogranicza zidentyfikowane potencjalne ryzyka poprzez cykliczne analizy
i monitorowanie sytuacji na rynku, majace na celu umoziiwienie proaktywnego reagowania

i podejmowanie ewentualnych dziataih mitygujgcych.

lll. POLITYKA CZYNSZOWA

Juz w 2004 roku Spotka przyjeta jako jeden z filarow strategicznych prowadzenie
zréwnowazonej polityki czynszowej. Spoétka osigga staty wzrost przychoddw z czynszéw. Nalezy
podkreslic, ze w latach 2014, 2018 i 2024 nie bylo podwyzki czynszéw, i w latach kolejnych
musiano nadrobi¢ ten ubytek, niestety w kazdym przypadku byly skutki uboczne chociazby
w wynikach Spofki. Brak podwyzek nie zachwiat powaznie finansami Spéfki, jednak spowodowat,

ze ten ubytek w przychodach wywotat skutek bezposredni w postaci nierealizowania przez
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Spotke zaktadanych wskaznikéw przewidzianych w umowie o finansowanie z Bankiem
Gospodarstwa Krajowego. Réwniez spowodowato to naruszenie umownych zatozen
dtugoterminowych, ktore byty zatwierdzone przez BGK, ze coroczna podwyzka czynszu bedzie
na poziomie 8%. Miato to rowniez bezposredni wptyw na stabszy rozwdj Spotki oraz gorsze
przygotowanie jej na niesprzyjajace warunki zewnetrzne. Spowodowato to réwniez posiadanie
mniejszych $rodkow pienieznych na remonty zasobu wiasnego i miato znaczacy wplyw na
zmniejszanie zgromadzonych zapaséw srodkéw pienieznych, aby realizowac planowe remonty
i obowigzkowe dziatania. Dla ratowania sytuacji ptynnosciowej w 2024 roku skorzystano
z ,wakacji kredytowych”. Rozwigzanie to ograniczyto biezace obcigzenia, lecz jednoczesnie
negatywnie wplywa na przysztg sytuacje finansowag Spotki, co byto juz widoczne w kolejnym roku.

W 2025 roku zdano 9 mieszkan, zasiedlonych zostato 8 mieszkan, jedno mieszkanie
pomimo chetnych nie zostato zasiedlone ze wzgledu na wysoko$¢ partycypacji. Kawalerka byta
do zasiedlenia za partycypacje ponad 64 tys. zt po trzykrotnym przeprowadzeniu naboru
najwyzsza partycypacja wynosita 35 tys. zt. Spdtka zdecydowata sie na podjecie decyzji
o zasiedleniu mieszkania za oferowang partycypacje ponoszac réwniez koszt 29 tys. zt.

W tabeli nr 5 przedstawiono wysokos$¢ czynszdw na poszczegoéinych budynkach. Jak widaé
miedzy innymi z zaprezentowanych stawek czynszowych z lat 2015 — 2025, stawki sg
zroznicowane. Spoétka jednak od 2010 roku dazy w miare mozliwosci do zmnigjszania réznicy
pomiedzy stawkami na budynkach, przy zachowaniu zasady, ze kazdy z czynszdéw musi
samodzielnie pokrywa¢, co najmniej: sptate rat kredytowych, usredniony jednostkowy koszt

eksploataciji i jednostkowy koszt zarzgdu.

Tabela 5. Czynsze w zasobach wtasnych w latach 2015 — 2025 w zt/m?

Budynek | Powierzchnia Rok
PU m2 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
Etap | 177980 | 862 9,001 9,12| 9,12 9,42 9,80 10,55 | 11,45 12,55 | 12,55 | 14,85
Etap I 1249,40 | 9,214 9,60 9,72| 9,72 10,02 | 10,19 | 10,94 | 11,84 | 12,94 | 12,94 | 15,24
Etap 1l 1830,00 | 9,21 9,60| 9,72| 9,72| 10,02 | 10,67 | 11,42 | 12,32 | 13,42 | 13,42 | 15,72
Etap IV 1216,70 | 9,21 9,60| 9,72| 9,72 | 10,02 | 10,71 | 11,46 | 12,36 | 13,46 | 13,46 | 15,76
Etap V 1207,60 | 9,07| 9,46| 9,60 9,60 9,90 | 11,02 | 11,77 | 12,67 | 13,77 | 13,77 | 16,07
Etap VI 1202,20 | 9,07| 9,46| 9,60| 9,60 9,90 ! 10,88 | 11,63 | 12,53 | 13,63 | 13,63 | 15,93
Etap VII 1205,30 | 9,19 9,50| 9,65| 9,65 9,95 | 10,82 | 11,57 | 12,47 | 13,57 | 13,57 | 15,87
Srednia 9,08| 9,46 | 9,59 | 9,59 9,89 | 10,58 | 11,33 | 12,23 | 13,33 | 13,33 | 15,63

Podstawag ustalania czynszéw na zasobie wlasnym jest wskaznik wartosci odtworzeniowej
lokalu, ktéry od roku 2015 (09.2014 - 3.295 zt/m?) do 2025 (09.2024 - 7.277 zi/m?) wzrést ponad
dwukrotnie, czyli 120% a czynsze w tym samym okresie wzrosty o 72%.

Przewiduje sie, ze w przysztosci trzeba bedzie zmieni¢ zatozenie ujednolicania czynszéw

ze wzgledu na warunki zewnetrzne, dotyczy to przede wszystkim ustawowego sterowania tg
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politykg bez mozliwoséci regulowania jej z poziomu Spoétki. Prowadzona obecnie polityka
czynszowa daje gwarancje splaty zobowigzan wobec B

GK z tytutu zaciggnietych zobowigzan, pokrycia kosztéw eksploatacji i pokrycia kosztow
zarzadu jak roéwniez sprzyja odktadaniu srodkow na remonty. Jednak w zwigzku z naturalnym
zuzyciem eksploatowanych budynkoéw nalezatoby przyja¢ zasade zwiekszania odkftadanych
srodkow na cele remontowe. Istotne jest przy tym, ze aby wypetni¢ w 100% polityke czynszowg
jak réwniez zobowigzania umowne z tytutu zaciggnietych kredytéw minimalne roczne podwyzki
czynszu powinny wynosi¢ ok. 8%. Dotychczas dawalo to bezpieczne proporcje regulowania
zaciggnietych zobowigzan, pokrycia kosztéw eksploatacji i remontéw oraz pokrycia kosztow
zarzgdu. Tym samym poziom stawek powinien by¢ ustalany w taki sposéb, aby z jednej strony
byt akceptowalny z perspektywy najemcéw, a z drugiej byt akceptowalny przez Spotke,
umozliwiajgc generowanie dodatniego wyniku finansowego i stabilnego rozwoju uwzgledniajac
wieksze potrzeby remontowe. Na przyszto$¢ musimy zaktadaé systematyczny wzrost stawek
czynszowych celem poprawienia ptynnosci Spotki i gwarancji sptaty zobowigzan, ktory jest
wymagany przez BGK. Realizacja planu podwyzek jest konieczna réwniez w Swietle planowania
przysztych inwestycji oraz przeprowadzania koniecznych remontéw na posiadanym zasobie.

Zgodnie z ustawg z dnia 26 pazdziernika 1995 roku o spotecznych formach rozwoju
mieszkalnictwa, Spotka moze ustalic czynsz na maksymalnym poziomie 4% wartosci
odtworzeniowej lokalu, dla wojewodztwa lubuskiego obowigzujgca stawka na koniec roku 2024
wynosita 7277 zt za metr kwadratowy, maksymalna stawka czynszu mogta wynosi¢ wiec
24,26 zt/m?. Na koniec pierwszego kwartatu 2025 roku wskaznik wynosit 7249 zt za metr
kwadratowy co dawato maksymalny czynsz w kwocie 24,16 z#/m?, a na koniec trzeciego kwartatu
2025 roku wskaznik wynosit juz 7595 ztotych za metr kwadratowy co dawato maksymalng stawke
czynszu 25,32 z#/m?. Najwyzsza stawka czynszu na zasobie wlasnym w 2025 roku wynosita
16,07 zt/m? co daje wskaznik 2,54%; najnizsza stawka czynszu to 14,85 zt/m?, wskaznik 2,35%.
Srednia stawka czynszu to 15,63 z/m? i jest to poziom 2,47% warto$ci odtworzeniowej lokalu dla
wojewodztwa lubuskiego na koniec 2025 roku.

Spotka nie ma probleméw zaréwno ze sptatg wtasnych zobowigzan, ktére reguluje
terminowo, jak i ze Scigganiem naleznosci z tytutu najmu. Windykacja naleznoéci prowadzona
jest na biezgco, sciggalnos¢ czynszow w roku 2025 wyniosta ponad 99%. Zalegtosci czynszowe
do 1 miesigca to 0,18%, powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy to 0,57%. Zalegtosci powyzej
3 miesiecy do 6 miesiecy oraz dtugotrwatych zalegtosci powyzej 6 miesiecy nie wystapity.
W kazdym przypadku, jesli wystepujg zalegtosci czynszowe prowadzone sg rozmowy ugodowe

i zawierane porozumienia co do sptaty w ratach dogodnych dla najemcow.
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IV. POTENCJAL SPOLKI

IV.1. Majatek

Wartos¢ aktywéw razem na koniec 2025 roku wyniosta 34,4 min zt. Wzrost aktywow
wzgledem roku ubiegtego o 53% wynikat z wptaty srodkéw przez Gmine Zagan o statusie
miejskim z Funduszu Dopfat na budowe w celu objecia udziatow w Spotce. Majatek trwaty Spotki
stanowig gtéwnie budynki mieszkalne oraz grunty. Wartos¢ ksiegowa netto Srodkéw trwatych na
koniec 2025 roku wynosi 21 min zt, z czego warto$¢ budynkéw to 18,8 min zt, warto$¢ gruntow
1,9 min zt. Rzeczowe aktywa trwate spadty 0 0,8% w wyniku amortyzacji $rodkow trwatych.
W 2025 roku, nie podnoszono naktadow na inwestycje. Aktywa obrotowe, na ktére sktadajg sie
gtownie srodki pieniezne, wzrosty dziesieciokrotnie za sprawg wspomnianej juz wptaty srodkow
na objecie udziatdéw przez wiasciciela ze $rodkéw pozyskanych z Funduszu Doptat na budowe.
Nie uwzgledniajac tej wptaty to $rodki spadly o 12% w poréwnaniu do roku poprzedniego.

taczna warto$¢ rynkowa budynkéw z dziatkami wedtug operatow szacunkowych,
wykonanych z 2023 roku na potrzeby monitoringu bankowego przekracza 49 min zt, same dziatki
niezabudowane to ponad 2 min zt, odpowiednio wartosci dla sprzedazy wymuszonej to

36,9 minzti 1,6 min zt.

Tabela 6. Bilans - Aktywa (w tys. zf)

Bilans - Aktywa

Wyszczegodlnienie 31.12.2024 | 31.12.2025 | Dynamika
A. Aktywa trwate (w tys. zt.) 21214,0 21045,8 0,99
1| Wartosci niematerialne i prawne 3,8 0,0 0,00
2 | Rzeczowe aktywa trwate 21194,0 21031,6 0,99
3 [ Naleznosci diugoterminowe 0,0 0,0
4 | Inwestycje dtugoterminowe 0,2 0,2 1,00
5 | Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 16,0 14,0 0,88
B. Aktywa obrotowe (w tys. zt.) 1314,8 13331,0 10,14
1| Zapasy 0,0 0,0
2 | Naleznosci krotkoterminowe 87,6 71,6 0,82
3 [ Inwestycje krotkoterminowe 1219,9 13251,5 10,86
4 | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 7,3 7,9 1,08
Aktywa razem 22528,8 34376,8 1,53

W pasywach bilansu, poziom kapitatu wtasnego wzrdst w zwigzku z przeniesieniem zysku na
pozostaty kapitat rezerwowy. Zobowigzania dlugoterminowe spadty o 636,9 tys. zt. W sktad tych
zobowigzan wchodza: zobowigzania z tytutu zaciagnietych kredytow z KFM ptaconych teraz do
BGK oraz zobowigzania wynikajgce z wptaconych kaucji mieszkaniowych i partycypacji. Sptata

kapitatu kredytéw w 2025 r. wyniosta 699,08 tys. zt.
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Tabela 7. Bilans — Pasywa (w tys. zt)

Bilans - Pasywa
Wyszczegdlnienie 31.12.2024 | 31.12.2025 | Dynamika
A. Kapitat wiasny (w tys. zt.) 13081,0 13352,6 1,02
1| Kapitat (fundusz) podstawowy 9702,5 9702,5 1,00
2 | Kapitat (fundusz) zapasowy
3 | Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny
4| Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 3309,8 3378,5 1,02
5 | Wielkosci korygujace kapitat (fundusz) whasny
6 | Zysk (strata) z lat ubiegtych
7 | Zysk (strata) netto 68,7 271,6 3,95
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania (w tys. z1) 9447,8 21024,2 2,23
1 | Rezerwy na zobowigzania
2 | Zobowigzania dtugoterminowe 8509,1 7872,1 0,93
3 | Zobowigzania krotkoterminowe 938,7 13116,8 13,97
4 | Rozliczenia miedzyokresowe
Razem pasywa 22528,8 34376,8 1,53

Zobowigzania krotkoterminowe na dzien 31 grudnia 2025 roku wyniosty ponad 13 min zi,
ale na te pozycje znaczacy wplyw miata wptata przez Miasto Zagan $rodkéw z FD na budowe
jako podwyzszenie kapitatu. Dodatkowo w tej pozycji znajdujg sie zobowigzania z tytutu kredytéw
i pozyczek kwota 675,9 tys. zt, dostaw i ustug kwota 213,4 tys. zt, zobowigzania z tytutu

podatkow i ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych to 49,9 tys. zt.

V. 2 Zatrudnienie

Na koniec 2025 roku, Spétka zatrudniata 12 pracownikéw. Blisko trzy czwarte, tj. 75%
pracownikow posiada wyksztatcenie wyzsze. Na wszystkich stanowiskach, w miare mozliwosci
Spéiki

przygotowanie, a na stanowisku kierowniczym posiadajgca réwniez odpowiednie przygotowanie

oraz lokalnego rynku pracy, =zatrudnione sa osoby posiadajgce odpowiednie
i doSwiadczenie zawodowe zwigzane z powierzonymi zadaniami. Nowo zatrudniani pracownicy
przyjmowani sg do tak zwanego przyuczenia i sg to w ocenie Spétki najlepsi kandydaci jakich
lokalny rynek pracy oferuje. Trzeba zaznaczyé, ze pozyskiwanie nowych pracownikéw na
lokalnym rynku jest coraz trudniejsze, ze wzgledu na znaczne wymagania ptacowe i waskg
specjalizacje branzy, co znaczaco zwicksza koszty pozyskania kadry. Dlatego tez przy
niewspotmiernie rosnacych kosztach zatrudnienia do przychodow ze sprzedazy, istnieje ryzyko
ograniczania nowych rekrutacji i zwiekszanie zakresu obowigzkdéw obecnej kadry.

W ubiegtym roku zatrudnilismy zarzadce nieruchomosci z licencjg zarzadcy w miejsce
odchodzgcego pracownika. W zwigzku z tym wszyscy zarzgdcy nieruchomosci zatrudnieni

w Spotce, posiadajag Licencje Zarzgdcy nieruchomosci.
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Pracownicy na biezgco biorg udziat w szkoleniach, ktére dobierane sg indywidualnie do
zakresu czynnosci, obszaréw dziatania lub zwigzanych ze zmianami przepiséw prawa
obowigzujacych Spotke.

Nie przewiduje sie zwiekszenia zatrudnienia, a raczej optymalizacje zasobow w zwigzku
z wdrozonym juz nowym oprogramowaniem wspierajacym prace i potrzebami w innych
obszarach dziatalnosci. Przewiduje sie zatrudnienie nowych pracownikéw tylko w przypadku
uzupetnienia stanu na skutek naturalnych zmian kadrowych. Celem jednak jest zrownowazenie

proceséw i dostosowanie struktury oraz czynnosci i zadan do stawianych przed Spétkg wyzwan

w ramach obecnego stanu zatrudnienia.

V. WSKAZNIKI

Ponizej zamieszczono podstawowe wskazniki sytuacji ekonomiczno—finansowej,
obrazujace kondycje Spéiki. Na poczet analizy wskaznikowej nalezy zwréci¢ uwage na fakt,
ze, Zaganskie Towarzystwo Budownictwa Spotecznego zostato powotane na mocy ustawy
o spotecznych formach rozwoju mieszkalnictwa (przed zmiang ustawy - o niektérych formach
popierania budownictwa mieszkaniowego), a art. 24 ust.2 ustawy jasno okresla, ze dochody
towarzystwa nie moga by¢ przeznaczone do podziatu pomiedzy wspolnikami. Przeznacza sie je
w catosci na dziatainos¢ statutowg towarzystwa. Nie zmienia to faktu, ze Spétka jako podmiot
dziatajgcy na podstawie Kodeksu Spétek Handlowych dazy do osiggania zysku.

Ponizej w tabelach (od 8 do 11) zaprezentowano wskazniki rentownosci, ptynnosci
finansowej, sprawnosci wykorzystania zasobdw, finansowania dziatalnosci. Na poczet
niniejszego sprawozdania obliczono i zaprezentowano wskazniki finansowe z szesciu ostatnich
lat (2020-2025), co umozliwia przeprowadzenie analizy zmian wartosci tych wskaznikow w czasie
(tj. analizy poziomej). Warto podkreslic przy tym, ze poziomy wszystkich zaprezentowanych
wskaznikéow nalezy rozpatrywaé w szerokim kontekscie - uwzgledniajgc rowniez przedmiot
dziatalnosci, branze oraz sytuacje gospodarcza w kraju. Koniecznym jest tutaj ponowne
odnotowanie, Ze obraz bilansu na dzien 31.12.2025 r. zostat istotnie uksztattowany przez wptate
whasciciela w kwocie 12.177.500,00 zt dokonang w przedostatnim dniu roku obrotowego na
podwyzszenie kapitatu. Kwota ta, do czasu rejestracji w KRS, zostata wykazana po stronie
pasywow jako zobowigzanie krétkoterminowe, a po stronie aktywdw zwiekszyta stan srodkow
pienieznych. W konsekwencji dane bilansowe na dzien 31.12.2025 r. wymagajg ostroznej
interpretacji, zwtaszcza w zakresie wskaznikow ptynnosci i zadluzenia.

W tabelach prezentowane sg wskazniki zgodne 2z wynikami prezentowanymi
w sprawozdaniu finansowym zapisy zgodne z bilansem i rachunkiem zyskow i strat za 2025 rok.

Uzyskanie dodatniego i wyzszego wyniku miato decydujgcy wptyw na znaczaca poprawe

wskaznikdéw rentownosci. Znaczgco wzrosta rentownos$¢ sprzedazy co wskazuje ze na poziomie
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netto Spotce zostawalo faktycznie ok. 6,19 gr z kazdej 1 zt sprzedazy po uwzglednieniu catej

dziatalnoéci, w tym kosztéw zarzadu i finansowych.

Tabela 8. Wskazniki rentownosci

W .
Wskaznik ?rtosc Wartos¢ wskainika
poiadana
2020 | 2021 | 2022 | 2023|2024 2025

Rentownos¢ brutto sprzedazy | max 11,6%|12,8% | 10,9% | 6,2% | 1,8% 6,2%
Rentownos$¢ netto sprzedazy | max 11,6%|12,8% | 10,9% | 6,2% | 1,8% 6,2%
Rentownos¢ kapitatu

wiasnego max 2,7%| 3,3%| 2,8%|1,8% | 0,5% 2,0%
Rentowno$é majatku max 1,4%| 1,7%| 1,6%|1,0%|0,3% 0,8%

Niezaleznie od powyzszego, dodatnie wskazniki rentownosci za 2025 rok Swiadczg
o efektywnosci prowadzonej dziatalnosci. Rentowno$¢ kapitatu witasnego ulegta poprawie,
wskaznik jest dodatni, wiec kapitat wlasny pracowat z zyskiem, ale poziom 2,03% nalezy uznac
za niski, oznacza to, ze spotka jest rentowna, lecz zwrot z zaangazowanego kapitatu pozostaje
ograniczony.

Wskaznik rentownosci majatku jest dodatni, wiec majatek pracowat z zyskiem na poziome
0,79%, oznacza to, ze Spoétka wykorzystuje swoj majatek w sposob rentowny, lecz zwrot z catego
zaangazowanego majgtku pozostaje ograniczony. Rentowno$¢ majatku za 2025 rok po
skorygowaniu aktywow o jednorazowa wptate wtasciciela na podwyzszenie kapitatu wskaznik
wzrasta do 1,22%, co lepiej odzwierciedla rzeczywistg efektywnosé wykorzystania majagtku
operacyjnego Spétki.

W zakresie analizy ptynnosci finansowej (Tabela 9), wskazniki ptynnosci szybkiej i biezacej
uleglty zmniejszeniu wzgledem roku 2024. Niemniej poziom ptynnosci ksztaftuje sie na
pozadanym poziomie zapewniajgc mozliwos¢ biezgcego regulowania krétkoterminowych
zobowigzan. Kapitat pracujacy jak réwniez udziat kapitalu pracujgcego w aktywach réwniez ulegty

zmniejszeniu.

Tabela 9. Plynnos¢ finansowa

Wskainik p‘ﬁl;r:;iéa Wartos¢ wskainika
2020 | 2021 | 2022 | 2023 2024 2025
Ptynnosc¢ szybka 1,0-1,2 0,8{ 096 1,67 1,81 1,271 1,02
Ptynnosc biezaca 1,2-2,0 0,8 09| 1,67 1,81 1,27 1,02
Kapitat pracujacy (w tys. zt.) max 477,11 591,6| 544,1| 717,4 275,8| 214,3
Udziat kapitatu pracujacego w aktywach | max 2,05 2,54 2,37 3,11 1,22 | 0,62

Formalny wskaznik biezgcej ptynnosci wynosi ok. 1,02 na pierwszy rzut oka mogtoby to
sugerowac napieta sytuacje pitynnosSciowa jednak rzeczywista plynnos¢ jest lepsza. Po
skorygowaniu danych o kwote wptaty 12 177 500,00 zt wskaznik biezacej ptynnosci wynosi ok.

-17 -



Zaganskie TBS Sp. z 0.0.

1,23. Rzeczywista ptynno$¢ operacyjna Spotki jest lepsza niz wynika z samego bilansu
formalnego. Sytuacja nie wskazuje na utrate zdolnosci do regulowania zobowigzan biezacych.
Problem dotyczy przede wszystkim sposobu prezentacji operacji wtascicielskiej na dzien
bilansowy.

Niski udziat kapitatu pracujacego w aktywach w spétce nieruchomosciowej nie jest czyms$
niezwyklym, bo wiekszo$¢ majatku jest zwykle ulokowana w aktywach trwatych. Po korekcie
wskaznik roénie z 0,62% do 0,97%, poniewaz eliminujemy z aktywow kwote gotowki, ktéra nie
zostata wypracowana przez spotke operacyjnie. Nadal jednak jest to niski udziat kapitatu
pracujgcego w aktywach, co oznacza, ze bufor finansowania biezgcej dziatalnosci pozostaje
ograniczony.

W nawigzaniu do wskaznikow sprawnosci wykorzystania zasobow (Tabela 10) nalezy
zaznaczy¢, ze wroku 2025 ulegly one zmianie w stosunku do roku 2024. Wskaznik obrotu
aktywow ulegt obnizeniu w zwigzku ze zmiang sumy bilansowe] po wpfacie na podwyzszenie
kapitatu. Korygujgc to o kwote wptaty wskaznik wynosi 0,20 i bardziej odzwierciedla sytuacje
roczng. Wzrost wskaznika obrotu aktywdw rok do roku co do zasady oznacza, ze spdtka
efektywniej wykorzystuje swoj majatek do generowania przychodow. Zblizone wartosci obu tych
wskaznikbw sag charakterystyczne dla sektora, w ktérym funkcjonuje Spoétka, co wynika
z wysokiego udziatu rzeczowych aktywow trwatych w tgcznych aktywach. Wzrost poziomu tych
wskaznikéw Swiadczy o zwiekszonej relacji przychoddéw ze sprzedazy generowanych przez

Spotke do jej aktywdw (wskaznik obrotu aktywdw po korekcie).

Tabela 10. Wskaznik sprawnosci wykorzystania zasobow.

Wskaznik W.artosc Wartos¢ wskaznika
pozadana
2020 | 2021|2022 | 2023 | 2024 2025
Wskaznik obrotu aktywow max 0,12 0,17| 0,14| 0,16| 0,17 0,13
Wskaznik obr. rzeczowych aktywéw
trwatych max 0,12 | 0,18| 0,15 0,17 0,18 0,21

W zakresie wskaznikéw finansowania dziatalnosci Spétki (Tabela 11), odnotowano znaczny
wzrost poziomu wspotczynnika zadtuzenia do 61,16% w 2025 roku ale wzrost jest prawie
w catosci efektem przejsciowego ujecia wptaty na kapitat jako zobowigzania krétkoterminowego
po skorygowaniu tego wspotczynnika o wplate wspoétczynnik jest na poziomie 42,04%. Zaréwno
poziom wskaznika zadtuzenia po korekcie jak i wskaznika pokrycia zadluzenia kapitatem

wlasnym miesci sie natomiast w pozadanym zakresie.
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Tabela 11. Finansowanie dziatalnosci.

Wskainik W?rtosc Wartosc wskainika
poiadana
2020 2021 2022 2023 2024 2025
30% -
Wspdtczynnik zadtuzenia 50% 50,47% | 48,76% | 44,22% | 46,72% | 44,50% 61,16%
Pokrycie zadtuzenia kapitatem
wtasnym >1,0 1,05 1,05 1,27 1,3 1,38 1,57

Dokonujac analizy wskaznikowej nalezy zwréci¢ uwage, ze wskazniki w roku 2025 sg na dobrym
poziomie. Trzeba tu jeszcze raz podkresli¢ ze niektére wskazniki sg uksztattowane przez wptate

na podniesienie kapitatu i wazne jest zeby interpretowaé je uwzgledniajgc korekte wplaty.

VI. PODSUMOWANIE

Spotka osiagneta dodatni wynik na dziatalnosci podstawowej — najem lokali mieszkalnych —
na poziomie 639,3 tys. zt, na catosci sprzedazy Spotka wypracowala zysk ze sprzedazy
w wysokosci 416,6 tys. zt oraz strate na dodatkowej dziatalno$ci — zarzgdzanie wspoélnotami
mieszkaniowymi — co ostatecznie przetozylo sie na osiggniecie zysku netto w wysokosci
271,6 tys. zt. Spotka odnotowata réwniez wzrost przychoddéw ze sprzedazy co pozytywnie
oddzialywato na wyniki finansowe Spétki. Z drugiej strony, odnotowano znaczacy wzrost
niektorych kategorii kosztow. Finalnie, cho¢ wzrost poniesionych kosztéw nie zawazyt mocno
negatywnie na ogodlnej sytuacji finansowej Spotki, to znaczgco wplynat na obnizenie zysku
finansowego i pogorszeniu wskaznikow.,

Na dzien 31 grudnia 2025 Spétka posiadata srodki pieniezne w wysokosci 13 331 tys. zt,
taka kwota to wynik wptaty Gminy Zagan o statusie miejskim $rodkéw pozyskanych z Funduszu
doptat na budowe jako podniesienie kapitatu 12 177 tys. zt pozostata cze$é to gtéwnie srodki
zgromadzone jako fundusze celowe (fundusz remontowy, zabezpieczenie kaucji, srodki z RFRM)
co ogranicza ich ptynno$¢. Spétka jednak posiada potrzebne $rodki finansowe i zachowuje
biezgca ptynnosc finansows.

Na podstawie przedstawionych danych mozna stwierdzié, ze rok 2025 byt dla Spotki
okresem poprawy wynikow finansowych w stosunku do roku 2024. W szczegélnosci odnotowano
wzrost przychodow ze sprzedazy, poprawe wyniku z dziatalnosci operacyjnej oraz wzrost zysku
netto. Oznacza to poprawe efektywnosci podstawowej dziatalnosci Spotki.

Trzeba koniecznie odnotowacd, ze obraz bilansu na dzien 31.12.2025 r. zostat istotnie
uksztattowany przez wptate wtasciciela w kwocie 12 177 500,00 zt dokonang w przedostatnim
dniu roku obrotowego na podwyzszenie kapitatu. Kwota ta, do czasu rejestracji w KRS, zostata

wykazana po stronie pasywow jako zobowigzanie krétkoterminowe, a po stronie aktywow
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zwiekszyta stan $rodkéw pienieznych. W konsekwencji dane bilansowe na dzien 31.12.2025 r.
wymagaja ostroznej interpretacji, zwtaszcza w zakresie wskaznikéw ptynnoéci i zadtuzenia.

W podsumowaniu trzeba powiedzie¢, ze:

e wynik operacyjny i netto Spaétki ulegty poprawie,

e dziatalno$é podstawowa byta w 2025 r. bardziej efektywna niz w roku poprzednim,

e formalny wzrost stanu $rodkéw pienieznych oraz zobowigzan krotkoterminowych na dzien
bilansowy nie wynika z biezacej dziatalnosci operacyjnej, lecz z jednorazowej operacji
wilascicielskiegj,

e po wylgczeniu wptywu ww. wptaty sytuacja ptynnosciowa Spoétki pozostaje bezpieczna,
a poziom zadtuzenia nalezy oceni¢ jako umiarkowany,

Spéitka zachowuje stabilnosé finansowania majatku trwatego kapitatlem statym.

Wskazuje sie ponadto, ze do najwazniejszych pozytywnych zjawisk w 2025 r. nalezg:

o wzrost przychodéw ze sprzedazy,

* poprawa rentownos$ci dziatalnosci operacyjnej,

o wzrost zysku netto,

e spadek czesci zobowigzan diugoterminowych,

e wzmochienie potencjatu finansowego Spoiki dzieki dokapitalizowaniu przez wtasciciela.
Jednoczesénie trzeba zwréci¢é uwage na obszary wymagajgce dalszego monitorowania,
w szczegolnosci:

e poziom kosztow finansowych,

e poziom kosztow ogoinego zarzadu,

o wzrost kosztoéw wynagrodzen i Swiadczen,

e nadal relatywnie niski poziom rentownosci aktywow i kapitatlu wtasnego (specyfika

dziatalnosci).

Podsumowujgc, przeprowadzona analiza i catoSciowy przeglad sytuacji finansowej
$wiadczg o efektywnym funkcjonowaniu Spétki. Nie zidentyfikowano zadnych przestanek, ktore
zagrozityby bezposrednio Spofce w prowadzeniu swojej dziatalnosci. Co wiecej, nie przewiduje
sie znaczgcego pogorszenia sytuacji finansowej Spotki w roku biezacym. Nalezy mie¢ jednak na
uwadze uwarunkowania zewnetrzne (zaréwno makroekonomiczne jak i polityczne), ktore —
niezaleznie od stabilnej sytuaciji finansowej spétki — mogg w nieoczekiwany sposéb negatywnie
wptynac na jej dalsze funkcjonowanie. Dotyczy to przede wszystkim ryzyka wzrostu kosztow
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej determinujgcej wynik finansowy. Nie mozemy réwniez
przewidzie¢ rotacji najemcow i tym samym konieczno$ci uzupetnienia partycypaciji, a to moze byé
znaczgcy koszt w przypadku pokrywania ich przez Spétke.

Ogolnie sytuacje finansowg Spotki za rok 2025 nalezy oceni¢ jako stabilna, bezpieczng
ilepszg niz w roku 2024, przy czym analiza wskaznikowa powinna uwzglednia¢ wplyw

jednorazowej wptaty wtascicielskiej na podwyzszenie kapitatu.
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Niewatpliwie bardzo duzym sukcesem jest rozpoczecie inwestycji budowy mieszkan Etap
Vlla, ktora juz kilkukrotnie byta reaktywowana i bardzo wielki wysitek Spétki i Scista wspéipraca
z Gming Zagan o statusie miejskim doprowadzity do uwienczenia tego pozyskaniem $rodkéw
i fizycznym rozpoczeciem budowy, inwestycja ta przyczynia sie bezposrednio do realizacji celow

strategicznych Spotki.

Podpis cztonkow Zarzadu

/-1 Jan Wegrzyn - Prezes Zarzadu
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