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Punkt 1. Wprowadzenie

Grupa GTC powstata w 1994 r. i jest wiodgcym deweloperem na rynku nieruchomosci komercyjnych w regionie CEE i SEE.
Obecnie dziata w Polsce, Rumunii, Chorwacii, Serbii, Butgarii, Czechach, Rosji, na Stowacji, Wegrzech i Ukrainie.

Portfel nieruchomosci Grupy obejmuije: (i) nieruchomosci komercyjne, tj. ukoriczone budynki biurowe i parki biurowe oraz
centra handlowo-rozrywkowe (nieruchomosci komercyjne); (ii) projekty mieszkaniowe; oraz (i) bank ziemi, fj.
niezabudowane dziatki.

Od powstania Grupa wybudowata okoto 950 tys. m kw. NRA powierzchni komercyjnej (biurowej i handlowej) i okoto 300 tys.
m kw. powierzchni mieszkalnej. Grupa sprzedata okoto 314 tys. m kw. NRA ukoriczonych nieruchomos$ci komercyjnych i
okoto 242 tys. m kw. powierzchni mieszkalne;.

Na dzien 30 czerwca 2013 r portfel Grupy w Polsce, Rumunii, na Wegrzech, Chorwaciji, Serbii, Butgarii, Stowacji, Rosji
obejmuje nastepujace nieruchomosci:

o ukoniczone nieruchomosci komercyjne o tacznej NRA wynoszacej okoto 613 tys. m kw. (576 tys. m kw, NRA bez
Galleri Pietra Neamt oraz Galleri Buzau), z czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi 559 tys. m kw, NRA (522
tys. m kw. NRA bez Galleri Pietra Neamt oraz Galleri Buzau);

e wybudowane mieszkania i domy o tacznej powierzchni mieszkalnej 58 tys. m kw.; oraz

e grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng o szacunkowej powierzchni okoto 1,1 miliona m kw. i pod
zabudowe mieszkaniowg 0 szacunkowej powierzchni okoto 615 tys. m kw.

Ponadto Grupa prowadzi dziatalno$¢ w Czechach, poprzez spétke stowarzyszong. Proporcjonalny udziat Grupy w aktywach
w Czechach wynosi okoto 27 tys. m kw. NRA w dwoch budynkach biurowych i centrum handlowym. Grupa jest réwniez
wspdtwiascicielem dziatki o powierzchni okoto 140 tys. m kw. potozonej na Ukrainie, w ktérej proporcjonalny udziat Grupy
wynosi okoto 70 tys. m kw.

Nieruchomosci komercyjne Grupy obejmuja nieruchomosci biurowe oraz handlowe, ktére stanowig okoto 74% catkowitej
wartosci ksiegowej portfela Grupy na dzien 30 czerwca 2013 r. Ukoriczone nieruchomosci Grupy na trzech najwigkszych
rynkach, tj. w Polsce, Rumunii i Chorwaciji stanowig odpowiednio 42%, 15% i 13% catkowitej wartosci portfela nieruchomosci
Grupy.

Akcje GTC notowane sg na GPW w Warszawie i wchodzg w sktad indeksu WIG20 od 20 wrze$nia 2004 r. Akcje Spotki
wchodzg tez w skfad miedzynarodowych indekséw MSCI i Dow Jones STOXX Eastern Europe 300 Index, jak réwniez
indeksu GPR250, skupiajacego akcje 250 najwiekszych i najbardziej ptynnych spdtek z sektora nieruchomosci na $wiecie
oraz FTSE EPRA/NAREIT Emerging Index.

Siedziba Spotki Globe Trade Centre S.A. znajduje sie w Warszawie, przy ulicy Wotoskiej 5.

W sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej odwotania do Spétki dotyczg Globe Trade Centre S.A., a
wszystkie odwotania do Grupy lub Grupy Kapitatowej stosuje sie do Globe Trade Centre S.A. oraz jej spotek zaleznych,
podlegajacych konsolidacji w sprawozdaniu finansowym. Wyrazenia takie jak "Akcje" odnosza sie do akcji Globe Trade
Centre S.A., ktdre zostaty wprowadzone do publicznego obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w maju
2004 r. i sg oznaczone kodem PLGTC0000037; “Obligacje”, “Istniejace Obligacje” odnosza sie do obligacji wyemitowanych
przez spotke Globe Trade Centre S.A. w 2007 r. i 2008 r. oraz obligacji 2012 r., ktére wprowadzono na rynek alternatywny
w grudniu 2012 r. i styczniu 2013 r. odpowiednio pod kodami PLGTC0000144 i PLGTC0000151; "Raport" odnosi sie do
Sprawozdania z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej przygotowanego zgodnie z art. 90 Pk 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
warto$ciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czionkowskim.; ,CEE” odnosi sie do grupy krajéw lezacych w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej (fj. Czech, Polski, Stowacji i Wegier); ,SEE” odnosi sie do grupy krajow lezacych w regionie Europy
Potudniowo-Wschodniej (tj. Butgarii, Chorwacji, Rumunii i Serbii); ,NRA” ,NLA”, ,powierzchnia najmu netto” odnosi sie do
miary powierzchni bedacej podstawg dla okreslenia warto$ci nieruchomo$ci przez rzeczoznawcow majgtkowych w
wycenach. Dla nieruchomo$ci komercyjnych, powierzchnia najmu netto to cata powierzchnia nieruchomosci, za ktorg
najemcy danej nieruchomosci ptacg czynsz, lub przeznaczona pod wynajem. Szczegdtowe zasady obliczania NRA moga



sie rozni€¢ pomiedzy poszczegdlnymi nieruchomo$ciami ze wzgledu na rdzng metodologie i standardy na poszczegdlnych
rynkach geograficznych, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢; ,Nieruchomosci komercyjne” odnoszg si¢ do
nieruchomosci biurowych oraz handlowych, tzn. nieruchomosci ktére generujg przychody z czynszu; ,PLN” lub ,z” odnosi
sie do waluty obowigzujacej na terenie Rzeczpospolitej Polskiej; ,€”, "EUR" lub "euro" odnosi sie do wspoinej waluty
Panstw Cztonkowskich uczestniczacych w Trzecim Etapie Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej Traktatu
Ustanawiajacego Wspdlnote Europejska, wraz z pdzniejszymi zmianami.

Prezentacja informacji finansowych

Jedli nie wskazano inaczej, informacje finansowe przedstawione w raporcie zostaly sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej ("MSSF") dopuszczonymi do stosowania w  Unii
Europejskiej.

Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, z wyjatkiem danych dotyczacych nieruchomosci, wyrazone sg
w tysigcach PLN o ile nie zaznaczono inaczej. Do niektorych informacji finansowych w tym Sprawozdaniu zastosowano
zaokraglenia. W rezultacie, niektore podane wartosci liczbowe podane jako sumy w niniejszym Sprawozdaniu moga nie by¢
doktadng agregacjq arytmetyczna liczb, ktore je poprzedzaja.

Punkt 2. Wybrane dane finansowe

Ponizsza tabela przedstawia wybrane historyczne dane finansowe Grupy za okresy 3 i 6 miesiecy zakoriczone 30 czerwca
2013 r. i 2012 r. Historyczne informacje finansowe powinny by¢ interpretowane razem z Punktem 5 "Oméwienie danych
operacyjnych i finansowych" oraz ze $réddrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za okres 6
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. (facznie z jego notami). Grupa prezentuje dane finansowe zgodnie z MSSF
pochodzace ze $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakoAczony
30 czerwca 2013 r.

Wybrane pozycje sprawozdan finansowych wyrazone w Euro zostaly zaczerpnigte ze $rddrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 roku przygotowanego w
Euro.

Czytelnicy nie powinni interpretowac takich przeliczen jako stwierdzenie, ze dana kwota w Euro faktycznie odzwierciedla
okre$long kwote w PLN lub moze zosta¢ przeliczona na PLN wedtug wskazanego kursu lub wedtug innego kursu.

Za okres 3 miesigcy zakonczony 30 czerwca Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2013 2012 2013 2012
(wtys.) PLN EUR PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowany rachunek wynikéw
Przychody operacyjne 136.390 32.461 159.623 37.499 274.410 65.670 314.058 73.984
Koszty operacyjne (47.985) (11.419) (55.056) (12.931) (97.713) (23.384)  (112.652) (26.538)
Zysk brutto z aziafalnosci 88.405 21042 104567 24568 176607 42286 201406 47.446
operacyjnej
Koszty sprzedazy (3.559) (847) (5.506) (1.292) (7.058) (1.689) (12.981) (3.058)
Koszty administracyjne (16.270) (3.891) (21.307) (5.007) (18.315) (4.383) (39.440) (9.291)
Zysk / (strata) z
aktualizacji wartosci
aktywéw / utrata wartosci (196.475) (44.491) (52.168) (12.297)  (302.870) (69.960) (42.409) (9.952)
inwestycyjnych projektow
mieszkaniowych
Udziat w zysku (stracie)
jednostek (10.956) (2.621) (19.445) (4.579) (11.725) (2.806) (21.951) (5.171)
stowarzyszonych
Koszty finansowe netto (49.916) (11.871) (65.793) (15.453)  (107.420) (25.707)  (134.404) (31.662)
Zysk/(strata) netto (213.609) (48.226) (90.954) (21.451)  (323.162) (74.418) (78.318) (18.399)



Rozwodniony zysk na
jedna akcje (nie w tys.) (0,59) (0,13) (0,25) (0,06) (0,88) (0,20 (0,15) (0,03)

Srednia wazona liczba
wyemitowanych akciji 319.372.990 319.372.990 219.372.990 219.372.990 319.372.990 319.372.990 219.372.990 219.372.990
zwyktych (nie w tys.)

Skonsolidowane przeptywy srodkéw pienieznych
Przeptywy $rodkow pienieznych z
dziatalno$ci operacyjnej

Przeptywy $rodkow pienieznych z
dziatalno$ci inwestycyjnej

Przeptywy $rodkow pienieznych z
dziatalnosci finansowej

Srodki pieniezne i ich ekwiwalentny na
koniec roku/okresu zgodnie ze
$rodrocznym skréconym
sprawozdaniem z sytuacji finansowej

- - 138098 33048  147.239 34.705
- - (61.623)  (14.840) (131.568) (30.994)

- - (665.795) (158.811)  264.089 (61.582)

- - 372.229 85.981 882.174 207.020

. . Na dzien Na dzien Na dzien
Skonsolidowany bilans 30 czerwca 2012 . 31 grudnia 2012r. 30 czerwca 2012 .
( tys.) PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Nieruchomosci 6778237 1565702 6.597.312 1613745 7.203651  1.690482
inwestycyjne
Zapasy 231.023 53364 334889 81916  419.116 98.354
Srodki pienigzne i ich 372.229 85981 931680  207.807  882.174 207.020
ekwiwalenty
Aktywa lacznie 8285581 1913883 8801337 2152864 10.163.034  2.384.961
Zobowigzania 4195238  969.056 4430316 1083684 5013372  1.176.489
dtugoterminowe
Zobowigzania 1177090 271895 1342768 328449 1671.852 392.333
krétkoterminowe
Kapital wiasny 2013253 672932 3028253 740731 3477.810 816.139
Kapitat podstawowy 31.937 7082 31937 7082 21937 4741

Punkt . 3. Prezentacja Grupy

Punkt . 3.1. Struktura organizacyjna Grupy

Struktura Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre na dzier 30 czerwca 2013 . jest przedstawiona w sroédrocznym skréconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. w Nocie 5 Inwestycje w
podmiotach zaleznych, stowarzyszonych i joint-ventures.

Punkt . 3.2. Zmiany podstawowych zasad zarzadzania Spétki i Grupy

Nie zaszly zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotkg i Grupg

Punkt 4. Gtéwne wydarzenia

Nastepujace wydarzenia miaty miejsce w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 r.:

o W dniu 28 lutego 2013 r. Grupa (poprzez spétke zalezng Diego Sp. z 0.0.) podpisata Umowe Sprzedazy z Calobra
Investments Sp. z 0.0. (,Calobra”), spdtkq z grupy Allianz Real Estate, dotyczacq sprzedazy nieruchomosci
Platinium Business Park V przy ul. Domaniewskiej w Warszawie.

e W dniu 12 marca 2013 r. Izba Deputowanych Rumunii wydata decyzje, na mocy ktorej nie bedzie mozliwe
przeznaczenie gruntéw zaklasyfikowanych jako tereny zielone na Zaden inny cel. Obowigzujace obecnie przepisy
prawa nie pozwalajq Grupie GTC na realizacje projektu na dzialce znajdujacej sie w Bukareszcie, ktdra byta



przeznaczona pod budowe centrum handlowego (Galeria Bukareszt), a ktéra jest obecnie zaklasyfikowana jako
tereny zielone. W zwigzku z tym Spétka rozpoznata strate z tytutu utraty wartosci tej nieruchomosci w kwocie 63.100
zt (15.100 EUR). Warto$¢ odzyskiwalna powyzszych terendw zielonych odzwierciedla przede wszystkim wartos¢
spodziewanego przysztego odszkodowania w zwigzku z wywiaszczeniem nieruchomos$ci, przy zatoZeniu, Ze
przecietny uczestnik rynku jest sktonny zaptaci¢ te kwote za dziatke na podstawie spodziewanego przyszlego
odszkodowania w zwigzku z wywtaszczeniem nieruchomo$ci.

e W dniu 6 maja 2013 r Grupa podpisala z Heitman International LLC dziatajgcym w imieniu funduszu
nieruchomosciowego HEPP IV niezobowiazujace ramowe warunki transakcji sprzedazy galerii handlowej Galeria
Jurajska w Czestochowie po cenie opartej 0 biezacq stope kapitalizacji. Potencjalne zakonczenie transakcii
uzaleznione jest od zakoriczenia procesu due diligence i negocjacii.

e W dniu 29 maja 2013 r. Alain Ickovics ztozyt rezygnacje z dniem 31 maja 2013 r. z funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej Spotki. Alain Ickovics petni funkcje Prezesa Zarzadu Spotki od dnia 1 czerweca 2013 r.

e W maju 2013 r. Spdtka sptacita obligacie na kwote 325.000 ztotych (77.700 EUR) i powigzane instrumenty
hedgingowe na kwote 85.300 ztotych (19.600 EUR).

Punkt 5. Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych

Punkt 5.1 Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki wptywajace na dziatalnosci Grupy

Kluczowe czynniki wplywajace wyniki finansowe i operacyjne Grupy za rok 2012 zostaty oméwione ponizej. Zarzad jest
zdania, ze czynniki te miaty wptyw na dziatalno$¢, wyniki operacyjne i finansowe oraz sytuacje finansowg Grupy.

Grupa uwaza, ze nastepujace czynniki i gléwne trendy rynkowe znaczaco wptynely na wyniki dziatalno$ci Grupy w okresach
objetych prezentacja i Grupa spodziewa sie, ze ponizsze czynniki i trendy bedg w dalszym ciggu wywieraty istotny wptyw na
wyniki dziatalnosci Grupy w przysztoSci.

Sytuacja gospodarcza w regionach CEE i SEE

Grupa prowadzi calg swojg dziatalno$¢ w krajach regionéw CEE i SEE. Cykliczne wydarzenia gospodarcze w Polsce,
Rumunii, Wegrzech, Chorwacii, Serbii, Butgarii, Stowacii i innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢ a ktore sg
poza kontrolg Grupy, takie jak wzrost gospodarczy, stopa bezrobocia, trendy cenowe i poziom stoép procentowych, majg
istotny wptyw na poziomu przychoddw z wynajmu, mozliwo$ci sprzedazy nieruchomosci, mozliwosci zakupdw, ceny zakupu i
wycene nieruchomosci. Co do zasady, popyt na nieruchomos$ci ma tendencje wzrostowa, gdy stopy procentowe sa niskie, a
finansowanie jest fatwo dostepne, co moze prowadzi¢c do wyzszej wyceny istniejacych inwestycji portfelowych Grupy.
Niekorzystne warunki ekonomiczne, czy nawet recesja, mogq jednak mie¢ negatywny wptyw na popyt na nieruchomosci lub
ich czesci bez wzgledu na niski poziom stdp procentowych. Z drugiej strony, rosnacy poziom stép procentowych moze
negatywnie wptynaé na wycene nieruchomosci Grupy, co moze skutkowa¢ koniecznoscig dokonania przez Grupe odpiséw z
aktualizacji wyceny, co wptynetoby negatywnie na jej przychody. PodwyZzki stop procentowych réwniez wplywajg na wzrost
kosztow refinansowania Grupy.

Ostatni kryzys finansowy wywart i nadal wywiera wptyw na gospodarke krajow regionéw CEE i SEE, a tym samym wplywa
na dziatalnos¢ Grupy. W szczegolnosci, globalny kryzys finansowy doprowadzit do zaktdcen na krajowych i
migdzynarodowych rynkach kapitatowych, co spowodowato zmniejszenie ptynnosci i wzrost premii za ryzyko kredytowe dla
niektorych uczestnikéw rynku, skutkujac zmniejszeniem dostepnego finansowania lub ,kryzysem kredytowym®, jak rowniez
kryzysem zadtuzenia strefy euro. Firmy zlokalizowane w krajach CEE i SEE byly szczegolnie wrazliwe na tego typu
zaktdcenia i zmniejszenie dostepnos$ci kredytow lub wzrost kosztow finansowania. W rezultacie, wiele spdtek prowadzacych
dziatalnos¢ w tych krajach doswiadczyto trudnosci finansowych. Podobnie, w wielu przypadkach, finanse publiczne tych
krajéw ucierpiaty na skutek spowolnienia gospodarczego i spadku popytu na ich obligacie. Wplyw Swiatowego kryzysu
gospodarczego i finansowego na dziatalno$ci Grupy w 2013 r. i w latach poprzednich potwierdza narazenie Grupy na ryzyko
wynikajace z ogblnych trendéw gospodarczych.

Podobnie w wielu przypadkach, finanse publiczne panstw dotknietych zaburzeniami na rynkach finansowych znalazly sie
pod wplywem spowolnienia gospodarczego i spadku popytu na obligacje rzadowe. W skutek tego, refinansowanie
zadtuzenia stafo si¢ trudne (dla panistw takich jak na przykfad Irlandia, Wiochy, Portugalia i Hiszpania) lub niemozliwe (jak to
miato miejsce w Grecji) dla rzadéw tych panstw bez pomocy 0sob trzecich, co zostato uznane za kryzys zadtuzenia panstw
strefy euro. W rezultacie, niektére kraje, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, w tym Rumunia i Butgaria, zostaly powaznie
dotkniete przez zmniejszenie wymiany handlowej ze swoimi tradycyjnymi partnerami, takimi jak Wiochy i Grecja. Wptyw
Swiatowego kryzysu gospodarczego i finansowego, a takze kryzys zadtuzenia w strefie euro na dziatalno$¢ Grupy w latach
zakonczonych 31 grudnia 2009 r., 2010 r., 2011 r., 2012 r. jak réwniez w pierwszej potowie 2013 r. podkresla podatnos¢
Grupy na skutki ogélnych trendéw gospodarczych. Grupa odnotowata znaczng strate z aktualizacji wyceny nieruchomo$ci
inwestycyjnych i spadku wartosci projektéw mieszkaniowych w latach zakofczonych 31 grudnia 2009 r., 2011 r. i 2012 r.
wynoszacq 2.467.763 zt oraz strate z aktualizacji wyceny nieruchomo$ci inwestycyjnych i spadku wartosci projektow
mieszkaniowych w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2013 r. wynoszacq 302.870 zh. Spadek wartoSci



nieruchomosci inwestycyjnych wynikajacy z przeszacowania byt skutkiem obnizenia rzeczywistych i oczekiwanych pozioméw
czynszéw w niektorych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, zwtaszcza w Rumunii i Butgarii a takze niewielkiego
wzrostu stop kapitalizacji w Rumunii, Wegrzech, Chorwacji, Bufgarii. | Polsce Spadek wartosci banku dziatek
mieszkaniowych byt wynikiem zawieszenia lub odroczenia realizacji niektorych projektow.

Rynek nieruchomosci w regionach CEE i SEE

Grupa uzyskuje wigkszos¢ przychodow operacyjnych z tytutu dziatalnosci w zakresie najmu, w tym przychody z czynszu i
ustug. Za lata zakonczone odpowiednio 31 grudnia 2011 r. i 2012 r., Grupa uzyskata 65% i 67% swoich przychodéw z
dziatalnosci operacyjnej w formie przychoddw z najmu, ktére w duzej mierze zalezg od stawki czynszu za m kw. i stopnia
wynajecia powierzchni. Wysoko$¢ czynszow ktéra Grupa moze pobiera¢ w duzej mierze zalezy od lokalizacji i stanu
nieruchomosci i pozostaje pod wptywem lokalnych trendéw rynkowych oraz stanu gospodarki lokalnej. Przychody Grupy z
najmu sg szczegdlnie wrazliwe na podaz nowych powierzchni na wynajem, zmiany w poziomie niewynajetych powierzchni
oraz zdolnosci Grupy do wprowadzania podwyzek czynszow. Przychody z najmu sg takze uzaleznione od okresu
zakonczenia przez Grupg projektow inwestycyjnych, jak réwniez od jej zdolnosci do wynajecia ukoriczonych budynkdw przy
korzystnych poziomach czynszéw. Ponadto za lata zakonczone 31 grudnia 2011 r. i 2012 r. Grupa uzyskata odpowiednio
18,8% i 20,2% swoich przychodow z dziatalnosci operacyijnej, takiej jak przychody z ustug, co odzwierciedla cze$¢ kosztow,
ktére Grupa przenosi na swoich najemcow. Zdecydowana wigkszo$¢ uméw najmu Grupy jest zawierana w Euro i zawierajq
one zapisy, ktore przewidujg petng indeksacje czynszu do indeksu EICP (Europejski Indeks Cen Konsumpcyjnych), kiedy
umowa najmu jest zawierana w euro. Kiedy umowa najmu zostaje zawarta w innej walucie, jest ona zazwyczaj zwigzana z
indeksem cen konsumpcyjnych w danym kraju waluty.

Co wiecej, do pewnego stopnia, wyniki operacyjne Grupy zalezg od jej zdolno$ci do sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych.
Podaz nowych mieszkan na rynkach na ktérych dziata Grupa, oraz popyt na nie, wptywa na ceny mieszkan. Popyt na
nieruchomosci mieszkaniowe podlega dodatkowo wptywowi zmian stop procentowych, dostepnosci kredytu i stanu rynku
hipotecznego w ogole. Na przyktad, przychody Grupy ze sprzedazy nieruchomo$ci mieszkalnych sukcesywnie zmniejszaty
sie w ciggu lat zakoriczonych 31 grudnia 2011 r. i 2012 r. z powodu spowolnienia sprzedazy nieruchomo$ci mieszkalnych
potaczonych ze zwiekszeniem obnizek, ktore musiaty zosta¢ udzielone nabywcom mieszkan przez Grupe w celu zachecenia
ich do kupna.

Wycena nieruchomos$ci

Wyniki Grupy sg w znacznym stopniu uzaleznione od wahan wartoci aktywdw na rynkach nieruchomosci. Grupa dokonuje
wyceny swoich nieruchomosci inwestycyjnych co najmniej dwa razy w roku. Wszelkie zmiany w wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnej jest nastepnie ujmowana jako zysk lub strata w rachunku zyskdw i strat.

Dwa istotne czynniki wptywajg na wycene nieruchomosci Grupy. Pierwszy z nich to przeptywy pieniezne wynikajace z
dziatalnosci operacyjnej a drugi to stopy dyskontowe i stopy kapitalizacji, ktére wynikaja z oprocentowania na rynku oraz
premii za ryzyko stosowanej do dziatalnosci Grupy. Przeptywy pieniezne wynikajace z dziatalno$ci operacyjnej zalezg przede
wszystkim od biezgcego dochodu brutto z wynajmu za metr kwadratowy, tendencji wskaznika niewynajetych powierzchni,
catkowitego rozmiaru portfela, kosztéw utrzymania i administracyjnych oraz kosztéw operacyjnych. Stopa kapitalizacji i stopa
dyskontowych sg pod wptywem poziomu stop procentowych oraz premii za ryzyko. Kiedy stopy dyskontowe i stopy
kapitalizacji wzrastajq, warto$¢ rynkowa spada i na odwrét. Nawet drobne zmiany w jednym lub kilku z tych czynnikéw moga
mie¢ znaczacy wplyw na warto$C godziwg, nieruchomosci inwestycyjnych Grupy oraz na wyniki jej dziatalno$ci. Co wiecej,
wycena banku ziemi Grupy jest dodatkowo uzalezniona od prawa do zabudowy i oczekiwanego terminu realizacji projektu.

Grupa uznata zysk z aktualizacji wyceny w wysokosci 184.819 zt w roku zakoficzonym 31 grudnia 2010 r. i jednoczenie
poniosta straty z aktualizacji wyceny w wysokosci 1.290.278 zt w roku zakonczonym 31 grudnia 2011 r. jak réwniez straty z
aktualizacji wyceny w wysokosci 468.757 zt w roku zakoriczonym 31 grudnia 2012 i straty z aktualizacji wyceny w wysokosci
302.870 zt w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2013 r. Glownymi czynnikami wptywajacymi na wycene
nieruchomo$ci Grupy pomiedzy styczniem 2011 r., a 30 czerwca 2013 r. byly spadek czynszéw, oczekiwane wartosci
czynszow i wzrost stop kapitalizacji, przede wszystkim w Butgarii, Rumunii, Chorwaciji i na Wegrzech gtéwnie w odniesieniu
do inwestycyjnych nieruchomosci handlowych Grupy.

Praktycznie wszystkie kredyty Grupy, a takze obligacje wyemitowane przez Spotke, majg zmienng stope procentowa, opartg
w gtéwnej mierze o EURIBOR (chociaz wyemitowane obligacje sq denominowane w zlotych a ich oprocentowanie jest
oparte o WIBOR, zawarte zostaly transakcje swap, ktére skutecznie przeksztatcajg to zadtuzenie w euro o statej stopie
procentowej). Okoto 44% kredytéw zaciagnietych przez Grupe jest zabezpieczone lub czeSciowo zabezpieczone. Podwyzki
stép procentowych na ogét skutkujg zwiekszeniem kosztéw finansowania Grupy. Ponadto popyt na nieruchomosci
inwestycyjne wykazuje na ogét tendencje do wzrostu gdy stopy procentowe sg niskie, co moze prowadzi¢ do wyzszej
wyceny istniejacego portfela inwestycyjnego Grupy. Odwrotnie, wyzsze stopy procentowe zazwyczaj wykazujg negatywny
wplyw na wycene nieruchomosci Grupy, co moze prowadzi¢ do uznania utraty wartosci z wyceny, co ma negatywny wptywa



na dochdd Grupy. Pochodne instrumenty finansowe wykorzystywane przez Grupe w celu zabezpieczenia ryzyka stopy
procentowej sg rejestrowane jako niezalezne transakcje a nie jako transakcje hedgingowe.

Historycznie rzecz ujmujac, stawki EURIBOR wykazywaty znaczng zmienno$¢, siegajaca od 2,859% na 2 stycznia 2009 r.,
do 0,7% na 4 stycznia 2010 r., 1,001% na dzien 3 stycznia 2011 r. do 1,343% na dzien 2 stycznia 2012 r. oraz 0,188% na
dzien 2 stycznia 2013 .

Wptyw zmian kurséw walutowych

Cho¢ za rok zakoriczony 31 grudnia 2012 r. i okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. wigkszo$¢ przychoddw i
kosztow Grupy zostata uzyskana lub poniesiona w euro a kursy walut lokalnych wobec euro w krajach, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalno$¢, sa waznym czynnikiem, poniewaz pozyskane finansowanie moze by¢ denominowane w euro lub
walutach lokalnych. Grupa publikuje swoje sprawozdania finansowe w euro, jednak jej dziatania sg prowadzone lokalnie w
Polsce, Rumunii, Wegrzech, Chorwaciji, Serbii, Butgarii, Stowacji i na innych rynkach. Grupa otrzymuje wiekszo$¢ swoich
przychodow z najmu w euro, jednak otrzymuje tez pewng cze$¢ przychoddw (w tym wplywy ze sprzedazy nieruchomosci
mieszkalnych i ponosi wigkszo$¢ swoich kosztow (w tym zdecydowang wiekszo$C kosztow sprzedazy oraz wydatkow
administracyjnych) w walutach lokalnych, w tym polski zioty, butgarska lewa, czeska korona, chorwacka kuna, wegierski
forint i rumunski lej lub serbski dinar. Kurs wymiany walut lokalnych do euro podlegat historycznym zmianom. W rezultacie,
koszt takiego podatku dochodowego pozostaje i moze nadal w duzym stopniu pozostawaé¢ pod wptywem zmian kursow
walutowych. Grupa publikuje swoje sprawozdania finansowe w euro.

Grupa stara sie zabezpieczy¢ swojg ekspozycje na ryzyko walutowe poprzez, miedzy innymi, pozyskiwanie finansowania
denominowanego w walucie, w ktérej denominowany jest czynsz dla danej nieruchomo$ci.

Dostepno$¢ finansowania

Na rynkach CEE i SEE, spdtki z sektora budowlanego i nieruchomosci, w tym spétki Grupy, z reguty finansujg swoje projekty
inwestycyjne ze Srodkéw pochodzacych z kredytdéw bankowych, pozyczek udzielonych przez swoje spotki holdingowe lub
poprzez emisji diuznych papieréw wartosciowych. Dostepnos¢ i koszty pozyskiwania finansowania majg istotne znaczenie
dla realizacji projektéw Grupy oraz dla perspektyw rozwoju Grupy, jak réwniez dla jej zdolnosci do sptaty obecnego
zagrozenia. Poza tym, dostepno$c¢ i koszty finansowania moga wptywac¢ na dynamike sprzedazy Grupy i zysk netto Grupy.

W przesztosci gtowne zrédta finansowania podstawowej dziatalnosci Grupy stanowity kredyty bankowe oraz $rodki z obligacii
wyemitowanych przez Spétke. Ograniczona dostepno$é finansowania w latach zakoriczonych 31 grudnia 2011 r. i 2012 r.,
bedace skutkiem kryzysu finansowego, nie miato istotnego wptywu na realizacje projektéw inwestycyjnych Grupy, dzieki
skutecznemu pozyskaniu finansowania dtuznego wymaganego dla potrzeb inwestycyjnych projektéw na danym etapie
budowy we wspomnianym okresie.

Punkt 5.2. Szczegotowe czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne

W dniu 31 pazdziernika 2012 r. Grupa (poprzez dwie spotki zalezne: GTC Satellite sp.z 0.0. oraz Diego sp.zo0.0.),
podpisata Umowy Sprzedazy z Calobra Investments Sp. z 0.0. (,Calobra”), spdtkg z grupy Allianz Real Estate, dotyczace
sprzedazy nieruchomod$ci Platinium Business Park przy ul. Domaniewskiej w Warszawie, obejmujacej tacznie budynki
Platinium od | do IV oraz grunt, na ktérym sg posadowione. Dodatkowo Grupa podpisata przedwstepna umowe sprzedazy
pigtego budynku, ktéra zostata sfinalizowana po dacie bilansowe;.

W dniu 28 lutego 2013 r. Grupa (poprzez spdtke zalezng: Diego sp.z 0.0.), podpisata Umowe Sprzedazy z Calobra
Investments Sp. z 0.0. (,Calobra”), spdtkq z grupy Allianz Real Estate, dotyczacg sprzedazy nieruchomosci Platinium
Business Park V przy ul. Domaniewskiej w Warszawie.

W dniu 12 marca 2013 r. Izba Deputowanych Rumunii wydata decyzje, na mocy ktorej nie bedzie mozliwe przeznaczenie
gruntéw zaklasyfikowanych jako tereny zielone na zaden inny cel. Obowiazujace obecnie przepisy prawa nie pozwalaja Grupie
GTC na realizacie projektu na dzialce znajdujacej sie w Bukareszcie, ktéra byta przeznaczona pod budowe centrum
handlowego (Galeria Bukareszt), a ktdra jest obecnie zaklasyfikowana jako tereny zielone. W zwigzku z tym Grupa rozpoznata
strate z tytutu utraty warto$ci tej nieruchomosci w kwocie 63.100 zt (15.100 EUR). Warto$¢ odzyskiwalna powyzszych terenéw
Zielonych odzwierciedla przede wszystkim warto$¢ spodziewanego przysztego odszkodowania w zwigzku z wywtaszczeniem
nieruchomosci, przy zatozeniu, ze przecietny uczestnik rynku jest skionny zaptaci¢ te kwote za dziatke na podstawie
spodziewanego przysztego odszkodowania w zwigzku z wywtaszczeniem nieruchomosci.

W maju 2013 r. Spétka sptacita obligacje na kwote 325.000 ztotych (77.700 EUR) i powigzane instrumenty hedgingowe na
kwote 85.300 ztotych (19.600 EUR).



Punkt 5.3 Prezentacja réznic miedzy osiagnietymi wynikami finansowymi a opublikowanymi prognozami
Grupa nie publikowata prognozy na pierwsze pdtrocze/peten rok finansowy 2013 r.

Punkt 5.4. Przeglad sytuacji finansowej

Punkt 5.4.1. Gtéwne pozycje przegladu sytuacji finansowej

Nieruchomosci Inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne bedace wtasnoscig Grupy obejmujg powierzchnie biurowe i handlowe, w tym nieruchomosci w
budowie. Nieruchomosci inwestycyjne moga by¢ podzielone na: (i) ukoriczone nieruchomosci inwestycyjne; (ii)
nieruchomosci inwestycyjne w budowie prezentowane wedtug wartosci godziwej; oraz (jii) nieruchomosci inwestycyjne w
budowie prezentowane wedtug ceny nabycia.

Zas6b dziatek mieszkaniowych

Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe jako aktywa obrotowe lub aktywa trwate wedtug etapu ich zagospodarowania
w ramach cyklu operacyjnego firmy. Normalny cykl operacyjny w wiekszosci przypadkéw przypada na okres od jednego do
pieciu lat. Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe, ktorych rozpoczecie zagospodarowania jest planowane na co
najmniej rok po dniu bilansowym, jako zasdb dziatek mieszkaniowych, ktory jest czescig jej aktywow trwatych.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sg rozpoznawane metodg praw wiasnosci. Inwestycja jest ujmowana w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug kosztu powiekszonego o zmiany w udziale Grupy w aktywach netto jednostki
stowarzyszonej, majace miejsce po zakupie.

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Aktywa przeznaczone do sprzedazy obejmujg powierzchnie biurowe lub powierzchnie handlowe, ktore sg przeznaczone do
sprzedazy.

Zapasy

Zapasy dotyczg projektdw mieszkaniowych w budowie i sg przedstawiane wedlug nizszego z: kosztéw i wartoSci
realizowanej netto. Koszty zwigzane z budowg projektu sg ujete w zapasach.

Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe jako aktywa obrotowe lub aktywa trwate wedtug etapu ich zagospodarowania
w ramach cyklu operacyjnego firmy. Normalny cykl operacyjny w wigkszosci przypadkow miesci sie w okresie od jednego do
pieciu lat. Aktywne projekty mieszkaniowe zalicza sie do zapaséw obrotowych.

Lokaty krétkoterminowe

Depozyty krotko- i diugoterminowe moga by¢é wykorzystywane jedynie do pewnych dziatan operacyjnych, zgodnie z
postanowieniami zawartymi w ich umowach.

Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne obejmujg instrumenty posiadane przez Grupe w celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego z wahaniami
stop procentowych i kursow walutowych. W odniesieniu do instrumentéw zakwalifikowanych jako zabezpieczenia
przeptywow pienieznych, cze$¢ zysku lub straty na instrumencie zabezpieczajacym, ktdra zostanie uznana za efektywne
zabezpieczenie, ujmuje sie bezposrednio w innych catkowitych przychodach a nieefektywng cze$¢ ujmuje sie w zysku lub
stracie netto. Klasyfikacja zabezpieczen w sprawozdaniu z sytuacji finansowej zalezy od ich dojrzato$ci. W przypadku
instrumentéw pochodnych, ktére nie kwalifikujq sie do rachunkowo$ci zabezpieczen, wszelkie zyski lub straty wynikajace ze
zmiany wartosci godziwej sg ujmowane bezposrednio w zysku lub stracie netto za dany rok. Warto$¢ godziwa kontraktow na
swapy procentowe interest rate swaps jest ustalana poprzez odniesienie do warto$ci rynkowej dla podobnych instrumentéw.

Punkt 5.4.2. Poréwnanie sytuacji finansowej na dzien 30 czerwca 2013 r. i 31 grudnia 2012 .

Warto$¢ aktywéw ogodtem spadta o 515.756 zt i wyniosta 8.285.581 zt na dzien 30 czerwca 2013 r. w poréwnaniu do
8.801.337 zt na dzien 31 grudnia 2012 r. Spadek ten byt spowodowany gtéwnie sprzedazg budynku Platinium Business Park
V, oddtuzaniem Grupy oraz spadkiem wartosci aktywow. Spadek warto$ci aktyw przeznaczonych do sprzedazy o 170.067 zt
w potgczeniu ze spadkiem warto$ci aktywow obrotowych o 644.162 zi, wynikajacym gtownie ze spadku Srodkéw
pienieznych, zostat czesciowo skompensowany wzrostem wartosci aktywow trwatych 0 298.473 zt.

Aktywa
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Warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych wzrosta o 180,925 zt do 6.778.237 zt na dzien 30 czerwca 2013 r. w poréwnaniu do
6.597.312 zt na dziert 31 grudnia 2012 r. Wzrost ten wynika gtéwnie z rozpoznania réznic kursowych z przeliczenia w kwocie
389.697 zt oraz skapitalizowania wydatkéw w wysoko$ci 51.928 zt oraz przeklasyfikowania z aktywdéw przeznaczonych na
sprzedaz kwoty 33.919 zt odzwierciedlajgcych warto$¢ Galleri Pietra Neamt i Galleri Buzau, co zostato czeSciowo
skompensowane utratg wartosci nieruchomos$ci w kwocie 63.100 zt w nastepstwie zmiany planu zagospodarowania dla
obszaru obejmujacego dziatke pod budowe Galerii Bucharest, oraz aktualizacja warto$ci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych o 231.519 zt wynikajacej ze wzrostu stop kapitalizacji na rynku biurowym w Bukareszcie, ktére pochodzg
gtdéwnie ze spadku oczekiwanych czynszu za najem w sektorze handlowym w Rumunii, Bulgarii oraz na Wegrzech jak
réwniez w wyniku spadku stawek czynszu za nowy najem na rynku biurowym w Polsce i na Wegrzech oraz umiarkowane;
zmiany stop kapitalizacji (,yield”) w Polsce. Spadek ten zostat czeSciowo skompensowany wzrostem w kwocie 51.928 zt
zwigzanym z ulepszeniem istniejacych nieruchomosci oraz przeklasyfikowaniem z aktywéw przeznaczonych na sprzedaz
kwoty 33.919 z}, na skutek anulowania sprzedazy Galleri Pietra Neamt, Galleri Buzau i dziatki w Konstancinie

Warto$¢ zapaséw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkalng wzrosta 0 4.464 zt do 639.115 zt na dzieh 30
czerwca 2013 r. w poréwnaniu do 634.247 zt na dzien 31 grudnia 2012 r., gtéwnie w wyniku rozpoznania rozni¢ kursowych z
przeliczen co zostato czesciowo skompensowane sprzedazg apartamentdw w kwocie 25.552 zt.

Wartos¢ aktywow przeznaczonych na sprzedaz spadta o 170.067 zt do 3.489 zt na dziert 30 czerwca 2013 r. w poréwnaniu
do 173.556 zt na dzien 31 grudnia 2012 r., co byto gtéwnie spowodowane sprzedazg Platinium Business Park V w dniu 28
lutego 2013 r. oraz przeklasyfikowaniem Galleri Pietra Neamt, Galleri Buzau i dziatki w Konstancinie do nieruchomo$ci
inwestycyjnych.

Wartos¢ $rodkow pienieznych spadta 0 559.460 zt do 372,229 zt na dzien 30 czerwca 2013 r. w poréwnaniu do 931.689 zt
na dzien 31 grudnia 2012 r., gtéwnie w wyniku sptaty zadtuzenia obligacji zapadajacych w maju 2013 r., zaptaty podatku VAT
ze sprzedazy Platinium Bussines Park |-IV pod koniec 2012 r. oraz inwestycji w nieruchomo$ci, cze$ciowo zrdwnowazone
przez przychody netto ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych (Platinium Bussines Park V).

Pasywa

Warto$¢ kredytéw i obligacji spadta o 242.064 zt do 4.410.511 zt na dzien 30 czerwca 2013 r. w poréwnaniu do 4.652.575 zt
na dzien 31 grudnia 2012 r., gtéwnie w wyniku sptaty obligacji zapadajacych w maju 2013 r. oraz sptaty kredytu dotyczacego
Platinium Business Park V w nastepstwie sprzedazy nieruchomosci, co zostato czeSciowo skompensowane réznicami
kursowymi z przeliczen.

Warto$¢ zobowigzania z tytutu podatku VAT i innych podatkéw spadta o 135.390 zt do 5.784 zt na dzier 30 czerwca 2013 .
w poréwnaniu do 141.174 zt na dzief 31 grudnia 2012 r., gtéwnie w wyniku zaptaty podatku VAT od sprzedazy pod koniec
2012 r. Platinium Business Park I-IV.

Kapitat wlasny

Kapitaty spadty 0 115.000 zt do 2.913.253 zt na dzier 30 czerwca 2013 r. w porédwnaniu do 3.028.253 zt na dzien 31 grudnia
2012 r., gtéwnie w wyniku rozpoznania straty za pierwszy pétroczu 2013 r., co zostato czeSciowo skompensowane réznicami
kursowymi z przeliczen.

Punkt 5.5. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
Punkt 5.5.1. Gtéwne pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

Przychody z dziatalnosci operacyjnej
Przychody z dziatalnoSci operacyjnej obejmuja;

e przychody z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych, ktory sktada sie z comiesiecznych ptatnosci czynszu
ptaconego przez najemcéw nieruchomosci inwestycyjnych Grupy dla powierzchni biurowych lub handlowych
wynajmowanych tym najemcom. Przychody z najmu sg ujmowane jako przychdd przez okres najmu;

e przychody z tytutu ustug, ktére obejmujg optaty ponoszone przez najemcéw nieruchomosci inwestycyjnych Grupy
na pokrycie kosztow ustug Swiadczonych przez Grupe w odniesieniu do ich najmu; oraz

e przychody z sprzedazy doméw i mieszkan, ktore obejmujg przychody ze sprzedazy doméw lub mieszkan, ktére sg
uznawane, je$li takie domy lub mieszkania zostaty w znacznej cze$ci wybudowane, zaakceptowane przez klienta a
znaczna czes¢ kwoty wynikajacej z umowy sprzedazy zostata zaptacona przez nabywce.
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Koszty dziafalno$ci operacyjnej

Koszty dziatalnosci operacyjnej obejmuja;

o koszty wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz ustug, ktére skitadajq sie wszystkie koszty zwigzane z
ustugami zarzadzania $wiadczonymi dla poszczegoinych najemcoéw w nieruchomosciach Grupy - koszty ustug
powinny by¢ pokryte przychodami z tytutu ustug; oraz

o koszty wlasny sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych, ktére obejmujg koszty zwigzane z budowg sprzedanych
nieruchomosci mieszkalnych. Koszty zwigzane z budowa nieruchomosci mieszkalnych poniesione w okresie ich
budowy sg kapitalizowane w zapasach. Gdy przychdd zostanie juz uznany, wtedy wykazuje sie koszty z tytutu
sprzedanych nieruchomosci.

Marza brutto na dziatalno$ci operacyjnej

Marza brutto na dziatalnoci operacyjnej réwna sie przychodom z dziatalnoSci operacyjnej pomniejszonym o koszty
dziafalnosci.

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy obejmuja;
e prowizje brokerskie i podobne opfaty poniesione na wynajem lub sprzedaz powierzchni;
e  Kkoszty reklamy; oraz

e  zwigzane wynagrodzenia i zwigzane z nimi
Koszty administracyjne

Koszty administracyjne obejmuja;

e wynagrodzenie, zarzadzanie koszty zarzadzania i inne wydatki, ktdre obejmujq wynagrodzenia wszystkich
pracownikow, ktdrzy nie sg bezposrednio zaangazowani w sprzedaz lub wynajem;

e rezerwy ha rzecz programu motywacyjnego opartego na akcjach, ktory zostat przyznany kluczowym pracownikom;
o  Kkoszty zwigzane ze sprzedazg nieruchomosci inwestycyjnych;

e  koszty audytu, doradcow prawnych i innych;

o wydatki biurowe;

e  koszty amortyzacji obejmujg amortyzacje rzeczowych aktywdw trwatych Grupy;

o zyski lub straty z wymiany; oraz

e inne.
Zysk/(strata) z aktualizacji wyceny/utraty warto$ci aktywow

Zysk (strata) netto z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych oraz nieruchomosci inwestycyjnych w budowie
odzwierciedla zmiany warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych oraz nieruchomosci inwestycyjnych w budowie.

Przychody/(koszty) finansowe netto

Przychody finansowe obejmujg odsetki od pozyczek udzielonych spétkom stowarzyszonym i odsetki od lokat bankowych.
Koszty finansowe obejmujg odsetki od pozyczek oraz kosztéw odroczonego zadtuzenia. Koszty finansowani zewnetrznego
sg ujmowane w okresie, w ktorym zostaty poniesione, z wyjatkiem tych, ktdre sg bezpo$rednio zwigzane z budownictwem. W
takim przypadku, koszty finansowania zewnetrznego sg kapitalizowane jako cze$¢ kosztu danego sktadnika aktywow. Koszty

finansowania zewnetrznego obejmujg odsetki oraz réznice kursowe.

Ponadto przychody lub koszty finansowe obejmujg rozliczenia aktywéw finansowych i zysku lub straty wynikajacych ze
zmian warto$ci godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie sg kwalifikowane do rachunkowo$ci zabezpieczen.
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Opodatkowanie

Podatek dochodowy od zysku lub straty za rok obrotowy obejmuje podatek biezacy oraz podatek odroczony. Podatek
biezacy to spodziewany podatek od dochodu do opodatkowania za dany rok przy zastosowaniu obowigzujacych na dzieh
bilansowy stawek podatkowych oraz wszelkie zmiany naleznego podatku w odniesieniu do lat poprzednich. W wigkszosci
przypadkow, Grupa sprzedaje spotki bedace wiascicielami nieruchomos$ci zamiast samych nieruchomosci, po czesci dlatego,
ze w niektdrych krajach sprzedaz nieruchomosci zazwyczaj podlega podatkowi od przekazania nieruchomosci iflub VAT.

Punkt 5.5.2. Poréwnanie wynikéw finansowych za okres 3 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. z tym samym
okresem roku 2012

Przychody operacyjne

Przychody operacyjne spadly o 23.242 zt i wyniosty 136.390 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r.
Przychody ze sprzedazy doméw i mieszkan spadty o 9.195 zt z uwagi na spowolnienie tempa sprzedazy nieruchomosci
mieszkaniowych. Przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i przychody z tytutu ustug spadty o
14.038 zt w wyniku straty przychoddw na skutek sprzedazy Platinium Bussines Park, jak réwniez w wyniku spadku stawek
czynszu za najem, w szczegdlnosci na rynku biurowym w Polsce i na Wegrzech.

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne spadty o 7.071 zt i wyniosty 47.985 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r., glownie w
wyniku spadku kosztéw wiasnych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych o 6.089 zt w wyniku spadku sprzedazy
nieruchomosci mieszkaniowych. Koszty z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz ustug réwniez spadty w
wyniku sprzedazy budynku Platinium Business Park V oraz w wyniku obnizenia kosztow operacyjnych poszczegoinych
nieruchomosci, ktore beda w petni rozpoznane poczawszy od trzeciego kwartatu 2013 r.

Zysk brutto z dziatalnosci operacyjnej

Zysk brutto z dziatalno$ci operacyjnej spadt o 16.162 zt i wyni6st 88.405 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013
r. W szczegdlnosci strata brutto z dziatalno$ci mieszkaniowej wynosita 1.500 zt za okres 3 miesiecy zakoficzony 30 czerwca
2013 r. w poréwnaniu do zysku w wysoko$ci 1.606 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2012 r. Zysk brutto z
wynajmu za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. spadt o 13.056 zt do 89.905 z 102.961 zt za okres 3 miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2012 r. na skutek sprzedazy Platinium Business Park i jednorazowych odpiséw zwigzanych z
kosztami aranzacji powierzchni dla nowych najemcéw. Marza brutto z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych za
okres 3 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2013 r. wyniosta 72% w poréwnaniu do 74% za okres 3 miesiecy zakonczony 30
czerwca 2012 r .

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy spadty o 1.947 zt i wyniosty 3.559 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r., gtownie w
wyniku spadku aktywnosci w obszarze sprzedazy i wynajmu, zgodnie ze wzrostem poziomu wynajmu oraz spowolnieniem
tempa sprzedazy projektow mieszkaniowych.

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne spadty o 5.037 zt i wyniosty 16.270 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. wobec
21.307 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. gtdwnie z uwagi na spadek rezerwy na koszty zwigzane z
programem opcji menadzerskich. Koszty administracyjne po wytaczeniu kosztéw programu motywacyjnego spadty do 12.787
zt wobec 13.205 zt

Strata z aktualizacji wartosci aktywow/utrata wartosci aktywéw netto

Strata z tytutu aktualizacji wyceny wartosci aktywow netto Grupy i utrata wartosci inwestycji mieszkaniowych za okres 3
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. wyniosta 196.475 zt w poréwnaniu do 52.168 zt zysku za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2012 r. Strata z tytutu aktualizacji wyceny warto$ci aktywow netto Grupy i utrata wartosci inwestycji
mieszkaniowych, gtéwnie wynika ze spadku oczekiwanej stawki czynszu za najem w sektorze handlowym w Rumunii,
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Butgarii i Chorwaciji jak réwniez w wyniku spadku stawek czynszu za nowy najem na rynku biurowym w Polsce i na
Wegrzech oraz umiarkowanej zmiany stop kapitalizacji (,yield”) w Polsce, co zostato czesciowo skompensowane rdznicami
kursowymi z przeliczen.

Koszty finansowe netto

Koszty finansowe netto spadty o 15.877 zt i wyniosty 49.916 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. wobec
65.793 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 .

Koszty finansowe spadty o 18.100 zt do 48.516 I, gtéwnie w wyniku spadku poziomu zadtuzenia w wyniku sptaty obligacji i
kredytow dotyczacych Platinium Business Park.

Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzyszonych

Udziat w stratach jednostek stowarzyszonych wyniost 10.956 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. w
poréwnaniu do 19.445 zt w okresie 3 miesiecy zakorczonym 30 czerwca 2012 r. Wynika to glownie ze straty z aktualizacji
warto$ci centrum handlowego Harfa w Pradze

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. wyniost 19.980 zt. Pierwotne zobowigzania
podatkowe Grupy ujmuje sie w zwigzku z wartoscig jej aktywdw wyrazong w walucie lokalnej kazdego z krajow, w ktérym
takie aktywa sie znajduja.

Strata netto

Strata netto za okres 3 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. wyniosta 213.609 zt w porownaniu do 90.954 zt straty za
okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2012 r. na skutek rozpoznania straty z aktualizacji wartosci aktywow
inwestycyjnych.

Punkt 5.5.3. Porédwnanie wynikéw finansowych za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2013 r. z tym samym
okresem roku 2012

Przychody operacyjne

Przychody operacyjne spadly o 39.648 zt i wyniosty 274.410 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r.
Przychody ze sprzedazy doméw i mieszkar spadty o 17.700 zt z uwagi na spowolnienie sprzedazy nieruchomosci
mieszkaniowych. Przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i przychody z tytutu ustug spadty o
21.948 zt w wyniku straty przychodéw na skutek sprzedazy Platinium Bussines Park, jak réwniez w wyniku spadku stawek
czynszu za najem, w szczegdlnosci na rynku biurowym w Polsce i na Wegrzech.

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne spadty o 14.939 zt i wyniosty 97.716 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r., glownie w
wyniku spadku kosztéw wiasnych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych o 14.002 zt w wyniku spadku tempa sprzedazy
nieruchomosci mieszkaniowych. Koszty z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz ustug rowniez spadty w
wyniku sprzedazy budynku Platinium Business Park V oraz w wyniku obnizenia kosztéw operacyjnych poszczegoinych
nieruchomosci, ktére bedg w petni rozpoznane poczawszy od trzeciego kwartatu 2013 .

Zysk brutto z dziatalnos$ci operacyjnej

Zysk brutto z dziatalno$ci operacyjnej spadty o 24.709 zt i wyniost 176.697 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca
2013 r. W szczegdlnosci strata brutto z dziatalno$ci mieszkaniowej wynosita 1.758 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30
czerwca 2013 r. w poréwnaniu zysku w wysokosci 1.940 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 r. Zysk brutto z
wynajmu za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. spadt 0 21.011zt do 117.455 z 199.466 zt za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2012 r na skutek sprzedazy Platinium Business Park i jednorazowych odpiséw zwigzanych z
kosztami aranzacji powierzchni dla nowych najemcéw.. Marza brutto z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych za

14



okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. wyniosta 72% w poréwnaniu do 74% za okres 3 miesiecy zakoriczony 30
czerwca 2012 r .

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy spadty o0 5.923 zt i wyniosty 7.058 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r., gtownie w
wyniku spadku aktywnosci w obszarze sprzedazy i wynajmu, zgodnie ze wzrostem poziomu wynajmu oraz spowolnieniem
tempa sprzedazy projektéw mieszkaniowych.

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne spadty o 21.125 zt i wyniosty 18.315 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. wobec
39.440 zt za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2012 r. gtdwnie z uwagi na spadek rezerwy na koszty zwigzane z
programem opcji menadzerskich oraz projekt obnizania kosztow. Koszty administracyjne po wytaczeniu kosztéw programu
motywacyjnego spadly o 22% i wyniosty 24604 zt wobec 31.468 zt gldwnie z uwagi na projekt obnizania kosztéw
wyprowadzony przez Zarzad.

Strata z aktualizacji wartosci aktywow/utrata wartosci aktywow netto

Strata z tytulu aktualizacji wyceny wartosci aktywow netto Grupy i utrata wartosci inwestycji mieszkaniowych za okres 6
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. wyniosta 302.870 zt w poréwnaniu do 42.409 zt zysku za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2012 r. Strata z tytutu aktualizacji wyceny warto$ci aktywdw netto Grupy i utrata wartosci inwestycji
mieszkaniowych, gtéwnie wynika ze zmiany planu zagospodarowania (bedacej nastepstwem zmian prawnych w Rumunii)
dla obszaru obejmujacego dziatke pod budowe Gallerii Bucharest oraz wzrostu rentownosci w sektorze biurowym w
Bukareszcie jak rowniez ze spadku oczekiwanej stawki czynszu w sektorze handlowym w Rumunii, Butgarii i Chorwacji jak
réwniez w wyniku spadku w stawek czynszu za nowy wynajem na rynku biurowym w Polsce i na Wegrzech oraz
umiarkowanej zmiany stép kapitalizacji (,yield”) w Polsce, co zostato czeSciowo skompensowane réznicami kursowymi z
przeliczen.

Koszty finansowe netto

Koszty finansowe netto spadly 0 26.984 zt i wyniosty 107.420 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. wobec
134.404 zt za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2012 r.

Koszty finansowe spadty 0 40.203 zt do 103.705 zt, gtéwnie w wyniku spadku poziomu zadtuzenia w wyniku spfaty obligacji i
kredytéw dotyczacych Platinium Business Park.

Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzyszonych

Udziat w stratach jednostek stowarzyszonych wyniost 11.725 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2013 r. w
poréwnaniu do 21.951 zt starty w okresie 6 miesiecy zakornczonym 30 czerwca 2012r. Wynika to gtownie ze straty z
aktualizacji warto$ci centrum handlowego Harfa w Pradze

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2013 r. wyniost 44.068 zt. Pierwotne zobowigzania
podatkowe Grupy ujmuje sie w zwigzku z wartoscig jej aktywdw wyrazong w walucie lokalnej kazdego z krajow, w ktérym
takie aktywa sie znajduja.

Strata netto

Strata netto za okres 6 miesiecy zakorczony 30 czerwca 2013 r. wyniosta 323.162 zt w poréwnaniu do 78.318 z straty za
okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2012 r. na skutek rozpoznania straty z aktualizacji wartosci aktywow
inwestycyjnych.

15



Punkt 5.6. Skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych
Punkt 5.6.1. Gtowne pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych.
Srodki pieniezne netto z (wykorzystane w) dziatalnosci operacyjnej.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej to $rodki pieniezne, ktdre Grupa generuje w wyniku swojej dziatalnosci i
sktada sie z wplywdw pienieznych z dziatalno$ci wynajmu i sprzedazy projektdw mieszkaniowych.

Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej.

Inwestycyjne przeptywy pieniezne to tgczna zmiana pozycji gotéwkowej Grupy wynikajaca z zyskdw (lub strat) z inwestycji
na rynkach finansowych, z nieruchomosci inwestycyjnych i dziatalno$ci spétek zaleznych, jak réwniez zmiany wynikajace z
kwot wydatkowanych na inwestycje w $rodki trwate, takie jak rzeczowe aktywa trwate.

Przeptywy pieniezne netto z (wykorzystane w) dziatalno$ci finansowej.

Przeptywy pieniezne netto z (wykorzystane w) dziatalnosci finansowej stanowia, miedzy innymi, wyptate dywidend
gotéwkowych, otrzymanie wptywow z kredytdw lub obligacji i emisji akcji.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Saldo $rodkéw pienieznych skiada sie z gotéwki w bankach. Srodki pieniezne w bankach sa oprocentowane wedtug
zmiennych stép procentowych na podstawie stdp dziennego oprocentowania depozytdw bankowych. Lokaty
krotkoterminowe sg dokonywane na okresy od jednego dnia do trzech miesiecy, w zaleznosci od biezacego
zapotrzebowania Grupy na $rodki pieniezne, i sq oprocentowane wediug odpowiednich krotkoterminowych stdp
depozytowych. Cato$¢ gotéwki, bez wzgledu na kwote, jest deponowana w bankach. Wszystkie $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty sg dostepne do wykorzystania przez Grupe.

Punkt 5.6.2. Analiza przeptywow pienigznych

Ponizsza tabela przedstawia wyciag z przeptywdw pienieznych za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2013 r. i 2012
r.:

Sprawozdanie skondensowane Okres szesciu Okres szesciu
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony

30 czerwca 2013 30 czerwca 2012

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 138.098 147,239

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:

Zakup aktywow trwatych lub spotek zaleznych (61.655) (141.875)
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych lub udziatow w jednostkach zaleznych 135.551 -
Podatek/VAT od sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych (148.452) -
Pozostate dywidendy, odsetki i podobne koszty 12.933 10.307
Srodki pienigzne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej (61.623) (131.568)

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ

Emisja akcji - 440.759
Koszty zwigzane z emisjq akcji - -
Whplywy z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytow diugoterminowych 15.181 170.940
Splata pozyczek i kredytéw dtugoterminowych (544.227) (232.691)
Odsetki zaptacone (120.649) (133.580)
Koszty pozyskania kredytow - (3.073)
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Wzrost/ (spadek) stanu depozytow krétkoterminowych (16.100) 21.734

Przeptywy pieniezne netto z (wykorzystane w) dziatalnosci finansowej (665.795) 264.089

Wplyw réznic kursowych z przeliczenia 28.687 (23.535)
Zwiekszenie | (zmniejszenie) stanu Srodkéw pienieznych i ich

ekwiwalentow (560.633) 256.225
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek roku 932.862 625.949
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 372.229 882.174

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 138.098 zt w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2013 r.,
w poréwnaniu do 147.239 zt w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 r., przede wszystkim w wyniku sprzedazy
Platinium Business Park, co zostato cze$ciowo skompensowane réznicami kursowymi z przeliczen. Dodatkowo pozycja ta
ujmuje 135.551 zt przeplywdw pienieznych za sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych oraz 149.256 zt zaptaconego
podatku VAT ze sprzedazy Platinium Bussines Park I-IV pod koniec 2012 .

Inwestycje w nieruchomo$ci i inwestycje z nimi powigzane wyniosty 61.623 zt za okres 6 miesigca zakonczony 30 czerwca
2013 r., co zwigzane jest gtéwnie z ulepszeniem istniejacych nieruchomosci i zakupu ziemi przeznaczonej pod Galerie
Biatoteka i Ada Mall.

Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci finansowej wyniosty 665.795 zt za okres 6 miesigca zakoriczony 30
czerwca 2013 r., w poréwnaniu do 264.089 zt przeptywdw pienieznych z dziatalno$ci finansowej za okres 6 miesigca
zakonczony 30 czerwca 2012 r., gtéwnie w wyniku sptaty obligacji i kredytéw w kwocie 542.042 z} oraz sptaty odsetek w
kwocie 120.649 zt. W pierwszym pdiroczu 2013 r.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dziern 30 czerwca 2013 r. wyniosty 372.229 zt, w poréwnaniu do 882.174 zt na dzier 30
czerwca 2012 r. Grupa utrzymuje swoje $rodki pieniezne w formie lokat bankowych gtéwnie w walucie euro, w réznych
migdzynarodowych bankach.

Punkt 5.7. Przyszta ptynno$¢ i zasoby kapitatowe

Grupa spodziewa sie, ze w przysziosci jej podstawowe potrzeby finansowe bedg zwigzane z: (i) budowa biurowych
nieruchomosci inwestycyjnych; (i) budowa handlowych nieruchomosci inwestycyjnych; (i) budowa nieruchomosci
mieszkalnych; (iv) obstugg zobowigzan; (v) operacjami finansowymi oraz (vi) zakupem dziatek pod budowe obiektow
biurowych i handlowych.

Zdaniem Zarzadu kapitat obrotowy Grupy powinien wystarczy¢ na pokrycie zobowigzan krotkoterminowych Grupy przez
okres co najmniej dwunastu miesiecy od daty bilansu, pod warunkiem skutecznej realizacji planu biznesowego Grupy.

Na dzief 30 czerwca 2013 r., zobowigzania diugoterminowe Grupy wyniosty 4.195.238 zt, w poréwnaniu do 5.013.372 zt na
dzien 30 czerwca 2012 .

Catkowite zadtuzenie Grupy wynikajace z dtugo- i krotkoterminowych kredytéw i pozyczek na dzien 30 czerwca 2013 r.
wyniosto 4.410.511z}, w poréwnaniu do 4.510.277 zt na dzien 30 czerwca 2012 r. Kredyty i pozyczki Grupy sg
denominowane w euro, za wyjatkiem obligacji korporacyjnych, ktore sg denominowane w ztotych, jednak w odniesieniu do
niektorych obligacji zawarte zostaty odpowiednie transakcje swap, przez co zadtuzenie przypadajace na lata 2013-2014
zostato skutecznie przeksztatcone na euro. Kredyty udzielone Grupie to kredyty dla projektdw, tzn. w kazdym przypadku
zostaty udzielone konkretnej spotce zaleznej, ktéra jest wiascicielem nieruchomosci stanowigcej podstawe udzielenia kredytu
i ktéra zarzadza danym projektem.

Wartos¢ wskaznika kredytu do wartosci (loan to value, LTV) Grupy wyniosta 55,5% na dzien 30 czerwca 2013 r., w
poréwnaniu do 55,7% na dzien 30 czerwca 2012 r. Strategia Grupy zaktada utrzymanie tego wskaznika na poziomie
pomiedzy 40% i 60%.

Punkt 6. Informacje na temat udzielonych i otrzymanych gwarancji, ze szczegélnym uwzglednieniem gwaranciji
udzielonych jednostkom powigzanym

W okresie szesciu miesigcy Grupa nie udzielita zadnych gwarancii, ktorych warto$¢ przewyzszataby 10% jej kapitatu.
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Punkt 7. Znaczace inwestycje, krajowe i zagraniczne (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci
niematerialne i prawne, nieruchomosci), w tym inwestycje kapitatowych poza Grupa i ich metody finansowania

Grupa nie posiada zadnych znaczacych krajowych lub zagranicznych inwestycji innych niz inwestycje bezposrednie w
nieruchomosci przeznaczone do budowy lub przez firmy, ktére posiadajg przedmiotowe nieruchomosci.

Punkt 8. Akcjonariusze posiadajacy, bezposrednio lub posrednio, istotny udziat w kapitale zaktadowym

Tabela ponizej przedstawia akcjonariuszy Spotki posiadajacych znaczacy udziat w kapitale zaktadowym na dzier 30 czerwca
2013 r. Tabela zostata sporzadzona na podstawie informacji uzyskanych bezpo$rednio od akcjonariuszy.

Liczba
posiadanych % kapitatu
Akcjonariusz akcji zaktadowego Liczba gtosow % gtosow
GTC Real Estate Holding B.V.! 88.635.914 27,75% 88.635.914 27,75%
ING OFE 39.377.015 12,33% 39.377.015 12,33%
AVIVA OFE 32.060.010 10,04% 32.060.010 10,04%
PZU OFE 25.522.031 7,99% 25.522.031 7,99%

1 GTC Real Estate Holding B.V. jako podmiot w 100% zalezny od spétki Kardan N.V

Punkt 9. Akcje i prawa do akcji GTC bedace w posiadaniu cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Globe trade Centre
S.A.

Akcje posiadane przez cztonkéw Zarzadu

Ponizsza tabela przedstawia akcje, ktore sg wiasnoscia, bezposrednio lub posrednio, cztonkéw Zarzadu Spétki na dzien 20
sierpnia 2013 r., bedacy dniem publikaciji niniejszego raportu $rédrocznego oraz zmiany w ich posiadaniu od daty publikacii
ostatniego sprawozdania finansowego Grupy (sprawozdania kwartalnego za okres trzech miesiecy zakofczony 31 marca
2013 r.) w dniu 14 maja 2013 r. Informacje przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informaciji uzyskanych od
cztonkdw naszego Zarzadu na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Czlonek Zarzadu Saldo na dzien 20 sierpnia 2013 r. Zmiana od dnia 14 maja 2013 r.
Alain Ickovics 0 bez zmian
Piotr Kroenke 298.811 bez zmian
Erez Boniel 128.000 bez zmian
Yovav Carmi 0 bez zmian
Mariusz Koztowski 0 bez zmian
Jacek Wachowicz 0 bez zmian
Witold Zatonski 0 bez zmian
Razem 426.811

Akcje fantomowe posiadane przez cztonkéw Zarzadu

Ponizsza tabela przedstawia akcje fantomowe, ktére sg wlasnoscia, bezposrednio lub posrednio, cztonkéw Zarzadu na dzien
30 czerwca 2013 r., oraz zmiany w ich posiadaniu od 31 marca 2013 r. Sposdb rozliczenia akcji fantomowych przyznanych
cztonkom Zarzadu ustalonych przez Rade Nadzorcza,

1 GTC Real Estate Holding B.V. is a wholly owned subsidiary of Kardan N.V.
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Czlonek Zarzadu Saldo na dzien 30 czerwca 2013 r. Zmiana od dnia 31 marca 2013 r.

Alain Ickovics 802.376 Wzrost 0 150.444
Piotr Kroenke 615.960 Wozrost 0 32.196
Erez Boniel 615.960 Wozrost 0 32.196
Yovav Carmi 300.930 Wzrost 0 30.093
Mariusz Koziowski 417.960 Wzrost 0 32.196
Jacek Wachowicz 157.976 Wzrost o 3.762
Witold Zatonski 321.660 Wzrost 0 22.566
Razem 3.232.822

Akcje GTC posiadane przez cztonkéw Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia akcje, ktore sq wiasnoscia, bezposrednio lub posrednio, cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki na
dzien 20 sierpnia 2013 r., bedacy dniem publikacji niniejszego raportu $rodroczny oraz zmiany w ich posiadaniu od daty
publikacji ostatniego sprawozdania finansowego Grupy (sprawozdania kwartalnego za okres trzech miesiecy zakonczony 31
marca 2013 r.) w dniu 14 maja 2013 r. Informacje przedstawione w tabeli zostaly ujawnione na podstawie informacii
uzyskanych od cztonkéw naszej Rady Nadzorczej na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Cztonek Rady Nadzorczej Saldo na dzien 20 sierpnia 2013 r. Zmiana od dnia 14 maja 2013 r.
Shouky Oren 0 bez zmian
David Brush 0 bez zmian
Guy Elias 0 bez zmian
Einat Oz-Gabber 0 bez zmian
Krzysztof Gerula 2474 bez zmian
Mariusz Grendowicz 7.000 bez zmian
Yosef Grunfeld 0 bez zmian
Ariel Hasson 0 bez zmian
Marcin Murawski 0 bez zmian
Jarostaw Karasinski 0 bez zmian
Dariusz Stolarczyk 0 bez zmian
Razem 9.474

Akcje fantomowe GTC posiadane przez cztonkéw Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia akcje fantomowe, ktore sg wtasnoscia, bezposrednio lub posrednio, cztonkéw Rady Nadzorczej
na dzier 30 czerwca 2013 r., oraz zmiany w ich posiadaniu od 31 marca 2013 r.
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Czlonek Rady Nadzorczej Saldo na dzien 30 czerwca 2013 r. Zmiana od dnia 31 marca 2013 r.

Shouky Oren 0 bez zmian
David Brush 0 bez zmian
Guy Elias 0 bez zmian
Einat Oz-Gabber 0 bez zmian
Krzysztof Gerula 0 bez zmian
Mariusz Grendowicz 0 bez zmian
Yosef Grunfeld 0 bez zmian
Ariel Hasson 0 bez zmian
Marcin Murawski 0 bez zmian
Jarostaw Karasiniski 0 bez zmian
Dariusz Stolarczyk 0 bez zmian
Razem 0

Punkt 10. Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz warunki rynkowe

Grupa nie przeprowadzita zadnych znaczacych transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz warunki
rynkowe.

Punkt 11. Trwajace przed sadem lub organem publicznym postepowania z udziatem Globe Trade Centre S.A. lub jej
podmiotow zaleznych, o facznej wartosci zobowigzan lub wierzytelnosci co najmniej 10% kapitalow wtasnych Grupy

Nie ma zadnego postepowania ani postepowan zbiorowych przed sadem lub organem administracji publicznej z udziatem
Globe Trade Centre S.A. lub jej podmiotéw zaleznych, o facznej wartosci zobowigzan lub wierzytelnosci w wysokosci 10%
lub wiecej kapitatu zakladowego Grupy.

Punkt 12. Gtéwne czynniki ryzyka

Dziatalnosé¢ Grupy podlega wpfywom globalnego kryzysu finansowego i moze im nadal podlega¢ w przypadku
kontynuacji osfabienia sytuacji gospodarczej w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢

Globalny kryzys na rynkach finansowych wptynat na sytuacje wielu instytucji finansowych i w licznych przypadkach
konieczna byta interwencja rzagdéw na rynkach kapitatowych na niespotykang do tej pory skale. Skutkiem tych perturbacii jest
znaczace ograniczenie dostepnosci finansowania bankowego dla przedsiebiorcéw oraz wzrost oprocentowania kredytow
bankowych. Zmniejszenie wydatkéw konsumenckich wptywa na dziatalno$¢ najemcow Grupy co powoduje w przypadku
niektorych projektow Grupy ztozenie przez duza cze$¢ najemcow wnioskow dotyczacych czasowych lub statych obnizek
czynszu. W szczegolnosci, czes¢ bankéw finansujacych dziatalnos¢ Grupy, zaprzestata udzielania nowego finansowania
spotkom z sektora nieruchomosci. Wszystkie te czynniki wptywajg na rynek nieruchomosci i spowodowaty obnizenie wartoSci
nieruchomo$ci.

Kryzys na rynkach finansowych spowolnit tempo rozwoju gospodarczego w wielu krajach na $wiecie, takze w Chorwacji,
Rumunii, Bulgarii oraz w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi swojg dziatalnos¢. Skutkiem spowolnienia
gospodarczego byto réwniez ograniczenie popytu na nieruchomosci, co istotnie wptyneto na zdolno$¢ Grupy do sprzedazy
lub wynajmu powierzchni w ukoriczonych obiektach przy zachowaniu oczekiwanych stdp kapitalizacji (,yield”) i zwrotu na
kapitale.

Ponadto ograniczenie popytu na nieruchomosci powodujace z jednej strony spadek dynamiki sprzedazy a z drugiej wzrost
wskaznika powierzchni niewynajetych oraz spadek czynszow uzyskiwanych z wynajmowanych nieruchomosci, miato wptyw
na wyniki dziatalnosci Grupy. Pogorszenie ogoinych warunkéw gospodarczych oraz sytuacji na rynku nieruchomosci krajow

20



CEE i SEE miato negatywny wptyw na gotowo$¢ i zdolno$¢ klientéw do pozyskania finansowania i nabycia lub najmu
nieruchomosci. Przy dalszym spadku popytu, Grupa moze by¢ zmuszona do sprzedazy lub wynajecia swoich obiektéw ze
stratg lub moze nie mie¢ mozliwosci sprzedazy lub wynajecia swoich obiektéw w ogdle. Skutkiem pogorszenia ogdlnych
warunkéw gospodarczych i sytuacji na rynku nieruchomosci w krajach CEE i SEE byt takze spadek wartosci rynkowej
nieruchomosci Grupy. Kryzys na rynkach finansowych moze réwniez wywrze¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy w
inny sposob, przyktadowo spowodowaé upadto$¢ najemcow lub instytucji finansowych zapewniajacych finansowanie Grupy.
Kazde z tych zdarzen moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalno$ci oraz
cene Akciji.

Cyklicznosé rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomoéci jest rynkiem cyklicznym. W rezultacie liczba projektow ukofczonych przez Grupe byta rézna w
poszczegdlnych latach, w zalezno$ci od, miedzy innymi, ogéinych czynnikéw makroekonomicznych, zmian demograficznych
dotyczacych okre$lonych obszardw miejskich, dostepno$ci finansowania oraz cen rynkowych istniejacych i nowych
projektow. Co do zasady, rosnacy popyt przyczynia sie do wzrostu oczekiwan co do realizowanego zysku oraz wiekszej
liczby nowych projektéw, jak rowniez do wzrostu aktywnos$ci ze strony konkurentdw Grupy. Ze wzgledu na znaczny czas
pomiedzy podjeciem decyzji o rozpoczeciu budowy projektu a terminem jego faktycznej realizacji, cze$ciowo wynikajacym z
dtugotrwatej procedury pozyskiwania wymaganych zezwoler od administracji publicznej oraz czasu budowy, istnieje ryzyko,
ze z chwilg zakonczenia projektu rynek bedzie nasycony a inwestor nie bedzie mdgt wynajac¢ ani sprzedac projektu przy
oczekiwanym poziomie zysku. Po okresie poprawy koniunktury na rynku przewaznie nastepuje pogorszenie koniunktury, a
inwestorzy sq zniechecani do rozpoczynania nowych projektéw z powodu spadku potencjalnych zyskéw. Nie ma pewnosci,
Ze w czasie pogorszenia koniunktury na rynku Spotka bedzie w stanie wybiera¢ projekty, ktore wypetig rzeczywisty popyt w
okresie ozywienia na rynku. Wszystkie te okolicznoSci mogg wywrzec¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalno$ci oraz cene Akgji.

Miejsca, w ktorych znajdujq sie nieruchomo$ci Grupy sq narazone na ryzyko regionalne i mogq straci¢ na
atrakcyjnosci

Lokalizacja kazdej z nieruchomosci podlega wptywom sytuacji makroekonomicznej panujacej w regionach, w ktérych dziata
Grupa, jak réwniez szczegdlnych lokalnych uwarunkowan panujacych na danym regionalnym rynku. Upadto$ci, zamkniecia
lub wyprowadzki duzych spdtek lub spétek z poszczegdinych lub kilku sektorow na skutek niekorzystnych wydarzen, lub z
innych powodow, moze mie¢ niekorzystny wptyw na rozwoj gospodarczy danej lokalizacji a tym samym na portfel Grupy jako
cafosci. Grupa nie ma kontroli nad takimi czynnikami. Negatywne zmiany gospodarcze w jednej lub kilku lokalizacjach mogq
obnizy¢ przychody Grupy z najmu lub doprowadzi¢ do utraty przychodéw z czynszu, wynikajace z braku mozliwosci zaptaty
czynszu w cato$ci lub w czesci przez czeS¢ najemcdw, jak rowniez spowodowaé spadek wartosci rynkowej nieruchomosci
Grupy, co moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci oraz cene Akciji.

Wartosci podane w skonsolidowanym bilansie i rachunku zyskow i strat Grupy mogq podlegac istotnym wahaniom
warto$ci godziwej ze wzgledu na aktualizacje wyceny nieruchomosci

Nieruchomosci Grupy generujace dochod oraz obiekty w budowie sg poddawane pétrocznej, niezaleznej aktualizacji wyceny,
dokonywanej zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy. Tym samym, zgodnie z zasadami opisanymi w MSR 40
L,Nieruchomosci Inwestycyjne”, przyjetym przez UE, wszelki wzrost lub obnizenie warto$ci nieruchomosci rozpoznawane sq
jako zysk lub strata z aktualizacji wyceny w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat Spdtki za okres, w ktérym wystepuje
aktualizacja. Ponadto nieruchomo$ci inwestycyjne w budowie, ktdrych wartosci godziwej nie mozna okresli¢é w sposéb
wiarygodny, sg wyceniane wedtug kosztu historycznego pomniejszonego o skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci,
jednakze, sg one testowane na utrate warto$ci przynajmniej raz na pot roku Jesli kryteria utraty wartosci zostang spetnione,
zysk lub strata sg zapisywane w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Spétki.

W zwigzku z powyzszym, Grupa moze odnotowywa¢ znaczace zyski i straty niepieniezne w poszczegolnych okresach w
zalezno$ci od zmian wartosci godziwej jej nieruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomoéci takie zostang sprzedane,
czy tez nie. Przyktadowo, Grupa poniosta znaczna strate w zwigzku z aktualizacjg wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w
ciagu roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2012 r. oraz w ciggu okresu szesciu miesiecy zakoficzonego 30 czerwca
2013r.

Jezeli warunki rynkowe i ceny poréwnywalnych nieruchomosci komercyjnych pozostang niestabilne, Grupa moze w dalszym
ciggu odnotowywa¢ znaczne zyski lub straty z aktualizacji wyceny istniejacych nieruchomosci Grupy w przysztosci. W
przypadku wystapienia znacznego obnizenia wartoci godziwej nieruchomos$ci Grupy w diuzszym horyzoncie czasowym,
moze to mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci oraz cene Akgji.
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Wycena nieruchomosci Grupy jest z natury niepewna i moze by¢ nieprecyzyjna; ponadto wyceny podlegajq
wahaniom

Grupa przedstawia wycene wigkszosci swoich nieruchomosci wedtug wartosci godziwej, ktéra jest wyceniana przez
zewnetrznych rzeczoznawcow dziatajacych na rynku nieruchomosci.

Wycena nieruchomosci jest z natury subiektywna i niepewna poniewaz dokonywana jest na podstawie zatozen, ktére moga
rézni¢ sie od rzeczywistych przysztych zdarzen. Przyktadowo, Raporty z Wyceny zostaty sporzadzone na podstawie
okre$lonych prognoz i zatozeh dotyczacych rynku nieruchomosci w regionach, w ktorych Grupa prowadzi swojg dziatalno$é.

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych ustalana jest raz na pét roku, (tj. na dzien 30 czerwca i 31 grudnia kazdego
roku) przez niezaleznych rzeczoznawcow na podstawie zdyskontowanych oczekiwanych przeptywéw pienieznych z
nieruchomosci inwestycyjnych przy wykorzystaniu stawek dyskontowych majacych zastosowanie do danego lokalnego rynku
nieruchomosci lub, w przypadku czesci nieruchomosci inwestycyjnych, przy zastosowaniu metody poréwnawczej. Niezalezni
rzeczoznawcy nie sporzadzajq jednakze wycen na dzien 31 marca i 30 wrzes$nia kazdego roku, ktére to wyceny sg
weryfikowane wewnetrznie oraz, jezeli jest to konieczne, aktualizowane przez Zarzad.

Nie ma pewnosci, ze wyceny nieruchomosci Grupy (niezabudowanych, w trakcie realizacji oraz zakonczonych) bedg
odzwierciedlaty faktyczne ceny ich sprzedazy, ani ze zostanie osiggnieta szacowana stopa kapitalizacji i zrealizowany
zostanie zaktadany roczny przychdd z wynajmu nieruchomosci, jak réwniez tego, ze wyceny nie zostang zakwestionowane
przez, miedzy innymi, organy regulacyjne. Prognozy mogg okazaé¢ si¢ nieprawidtowe z powodu ograniczonej ilosci oraz
jakosci publicznie dostepnych danych i badan dotyczacych Polski oraz pozostatych rynkéw, na ktérych Grupa prowadzi
dziatalno$¢ w poréwnaniu z rynkami rozwinietymi. Dodatkowym czynnikiem wplywajacym na wycene oraz w szczegdlnosci
na planowanie projektéw, sg koszty budowy, szacowane przez Grupe i okre$lane na podstawie aktualnych cen oraz
prognozowanych kosztéw budowy w przysztosci, podczas gdy faktyczne koszty mogq okazac¢ sie odmienne.

Jezeli prognozy i zatozenia stanowigce podstawe dokonanych wycen nieruchomo$ci w portfelu Grupy okazg sie
nieprawidtowe, rzeczywista wartos¢ nieruchomos$ci w portfelu Grupy moze istotnie rézni¢ si¢ od wskazanej w Raportach
Wyceny. Nieprawidtowe wyceny nieruchomosci Grupy oraz wahania wycen mogg wywrze¢ istotny, niekorzystny wplyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy.

Ponadto spadek wartosci nieruchomosci stanowigcych aktywa Grupy moze réwniez negatywnie wpltynaé na zobowigzania
Grupy do utrzymywania zatozonego wspdtczynnika wartosci kredytu do wartosci nieruchomosci (tzw. loan-to-value ratio —
LTV), w ramach uméw finansowania projektdw zawartych przez Grupe oraz pogorszy¢ zdolno$¢ Grupy do pozyskania i
obstugi finansowania bankowego. Kazde z tych zdarzeh moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalno$ci oraz na cene Akgji.

Wysoki poziom zadtuzenia Grupy i koszty jego obsfugi moga znaczqco wzrosnaé, wywotujac negatywne skutki dla
jej dziatalnosci, sytuacji finansowej lub wynikéw dziatalnosci

Grupa obecnie posiada, wysoki poziom zadtuzenia i wysokie koszty obstugi diugu. Na dzien 30 czerwca 2013 r. taczny
poziom skonsolidowanego biezacego zadtuZenia netto i zadtuZenia diugoterminowego Grupy wynosit 1.067 min EUR. Grupa
przewiduje, ze wysoki poziom zadtuzenia moze utrzymywac sie w przewidywalnej przysztoSci.

Wysoki poziom zadtuzenia Grupy moze mie¢ istotne konsekwencje dla inwestoréw, w tym w szczegdlno$ci:

e zwiekszenie podatnosci na spowolnienie w dziatalnosci Grupy lub na ogoine niekorzystne warunki panujace w
gospodarce i w branzy, w tym niekorzystne warunki gospodarcze w krajach, w ktérych Grupa prowadzi swojq
dziatalnos¢, przy jednoczesnym zmniejszeniu elastycznosci reakcji na takie spowolnienie;

e ograniczenie zdolnosci Grupy do pozyskania finansowanie przysztych przedsiewzie¢, nakladéw inwestycyjnych,
wykorzystywania okazji, przeje¢ lub innych ogoinych celéw korporacyjnych oraz wzrost kosztéw przysztego
finansowania;

e  Grupa moze by¢ zmuszona do zbycia nieruchomos$ci w celu umozliwienia wypetnienia zobowigzan finansowych, w tym
zobowigzan z uméw kredytowych;
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e  Kkonieczno$¢ przeznaczania znacznej czesci przeptywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej Grupy do sptaty
kapitatu i odsetek, co oznacza, ze przeplywy te nie beda mogly zosta¢ wykorzystane na finansowanie dziatalnosci,
naktadéw inwestycyjnych, przejec lub innych celdw korporacyjnych Grupy;

e ograniczenie elastycznosci Grupy przy planowaniu lub reagowaniu na zmiany w jej dziatalnosci, otoczeniu
konkurencyjnym i na rynku nieruchomosci; oraz

e niekorzystna pozycja rynkowa Grupy w stosunku do jej konkurentow, ktérzy maja nizsze zadtuzenie.

Zarowno kazde z powyzszych, jak i inne zdarzenia mogg miec¢ istotny, niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Grupy do realizacji jej
zobowigzan.

Ponadto Grupa moze zaciggna¢ dodatkowe zadtuzenie w przyszitosci. Zaciggnigcie dodatkowego zadtuzenia zwiekszytoby
ryzyko zwigzane z poziomem zadtuzenia Grupy. Moze to wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci oraz na ceng Akcj.

Niektore czynniki mogaq utrudnic¢ Grupie mozliwosc¢ sprzedazy jej nieruchomosci na korzystnych warunkach

Sprzedaz nieruchomosci to zazwyczaj ztozony i dtugotrwaly proces. Jednakze, w pewnych okolicznosciach szybka sprzedaz
jednej lub kilku nieruchomosci przez Grupe moze by¢ dla niej korzystna. Przyktadowo, Grupa moze zdecydowac sie na
sprzedaz w krotkim terminie, jezeli uzna, Zze warunki rynkowe sg optymalne lub jezeli zwréci sie do niej podmiot
zainteresowany nabyciem okreslonej nieruchomosci na warunkach atrakcyjnych finansowo. Jednakze, mozliwo$¢ szybkie;
sprzedazy nieruchomosci Grupy moze zosta¢ ograniczona przez czynniki lezace poza kontrolg Grupy. Nieruchomosci Grupy
mogq stanowi¢ zabezpieczenie udzielone podmiotom zapewniajacym finansowanie, co moze dodatkowo ogranicza¢ lub
opodznia¢ ich zbywalno$¢ poprzez koniecznos¢ uzyskania zgody podmiotu udzielajacego finansowania. Kilka projektow
Grupy jest takze przedmiotem wspdtwlasno$ci w ramach wspolnych przedsiewzie¢ z osobami trzecimi, a tym samym moze
podlega¢ prawnym lub umownym ograniczeniom zbywalno$ci, takim jak prawo pierwokupu, prawo dotaczenia sie do
sprzedazy (ang. tag-along) albo wymég uzyskania tacznej zgody na takg sprzedaz. Ograniczenia te mogq negatywnie
wplyngé na zdolno$¢ Grupy do realizacji transakcji i generowania $rodkéw pienieznych w miare zapotrzebowania na nie,
poprzez terminowg sprzedaz swoich projektow po korzystnych cenach oraz do zroznicowania swojego portfela w odpowiedzi
na warunki ekonomiczne lub inne warunki mogace mie¢ wplyw na warto$¢ nieruchomosci. Jezeli Grupa nie bedzie miata
mozliwo$ci sprzedazy konkretnego obiektu w odpowiednim czasie, moze nie zdotaé zapewni¢ przeptywdw pienieznych
niezbednych do finansowania biezacej dziatalnosci, nie dokonaC inwestycji w nowe projekty albo nie wykorzysta¢
korzystnych warunkéw gospodarczych lub zredukowa¢ wptywu niekorzystnych warunkéw gospodarczych, gdyby takie
powstaty, co moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub cene Akciji.

Grupa moze nie zdofa¢ zrealizowa¢ strategii rozwoju dziafalnosci

Strategia Grupy jest skoncentrowana na zarzadzaniu i budowaniu rentownych, wysokiej jako$ci, przyjaznych $rodowisku
nieruchomosci komercyjnych i biurowych w atrakcyjnych lokalizacjach, a takze na dywersyfikacji portfela nieruchomosci
Grupy, koncentrujac sie na Polsce i gtéwnych krajach regionu CEE oraz na wybranych krajach SEE. Grupa moze nie
osiggna¢ swoich kluczowych celdw w najblizszych latach z powodu trudnych warunkdw rynkowych i braku zasobdw
kapitatowych potrzebnych do ekspansji, ktére mogtyby doprowadzi¢ do utraty przez Grupe jej ugruntowanej pozycji w branzy
nieruchomosci w regionie CEE. Powyzsze czynniki mogg mie¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$ci Grupy, jej sytuacje
finansowa, wyniki operacyjne i ceng Akcji.

Jezeli wymagane prawem decyzje o warunkach zabudowy, pozwolenie na budowe lub inne wymagane zgody nie
zostang uzyskane w terminie lub w ogéle, moze to opdzni¢ lub uniemozliwié realizacje niektorych projektéow Grupy

Grupa nie moze zagwarantowac, ze wszelkie pozwolenia, zgody lub decyzje wymagane od organéw administracji publicznej
w zwigzku z istniejgcymi lub nowymi projektami deweloperskimi zostang uzyskane w terminie, lub ze zostang uzyskane w
ogole, ani ze posiadane obecnie lub otrzymane w przysziosci pozwolenia, zgody lub decyzje nie zostang cofniete.
Przykladowo, w ramach swojej dziatalnosci w Polsce, Grupa, podobnie jak inne podmioty dziatajace w branzy
nieruchomo$ci, dokonuje okresowych zakupdw gruntéw o przeznaczeniu innym niz komercyjne. Wszelka zabudowa takich
nieruchomo$ci w celach komercyjnych wymaga albo nowego miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego
(,MPZP”), albo decyzji o warunkach zabudowy. Przyjecie zmienionego MPZP albo wydanie korzystnego pozwolenia na
budowe nie moze zosta¢ zagwarantowane, a Grupa miata juz w przesziosci trudno$ci przy wprowadzaniu zmian do MPZP,
jak réwniez przy uzyskiwaniu wspomnianych zezwolen. Dodatkowo organizacje spoteczne i organizacje zajmujace sie

23



ochrong $rodowiska, a takze wiasciciele nieruchomosci sasiednich oraz okoliczni mieszkancy moga podejmowac dziatania
zmierzajace do uniemoZliwienia uzyskania wymaganych pozwolen, zezwolen lub decyzji. Na przyktad, Grupa nie byta w
stanie rozpocza¢ budowy centrum handlowego w Bukareszcie z powodu op6zniet w procesie uzyskiwania wymaganego
pozwolenia na zagospodarowanie przestrzenne.

Co do zasady, Grupa nabywa grunty z przeznaczeniem na konkretne cele i do realizacji konkretnych projektow. W
niektorych przypadkach nabywa jednak nieruchomosci, co do ktérych zachodzg jedynie przestanki, ze bedzie je mozna
wykorzysta¢ w okreslony sposdéb. W takich sytuacjach konieczne moze by¢ przyjecie nowego MPZP lub uzyskanie
odpowiedniej decyzji o warunkach zabudowy. MozZliwe jest jednak, ze Grupa bedzie dazyta do zmian w niektorych
projektach, tak aby wykorzystac je w bardziej efektywny sposob, a wprowadzenie takich zmian moze okazac sie niemozliwe,
ze wzgledu na trudno$ci w uzyskaniu wymaganych pozwolen i decyzji.

Jezeli Grupa nie bedzie w stanie uzyska¢ wymaganych pozwolen i decyzji w odpowiednim czasie albo w ogéle, realizacja jej
projektow zostanie opdzniona lub zaniechana, co moze wywrzeC istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci oraz ceng Akcji.

Dziafalno$¢ Grupy uzalezniona jest od jej zdolno$ci do aktywnego zarzadzania majatkiem

Jedng z istotnych cze$ci dziatalno$ci Grupy jest aktywne zarzadzanie majatkiem, co obejmuje zarzadzanie wspétczynnikiem
niewynajetych powierzchni i poziomem czynszu oraz warunkami zawieranych uméw najmu dla wszystkich nieruchomosci
komercyjnych, a takze kompletowaniem pozadanej grupy najemcoéw (ang. tenant mix) w przypadku nieruchomosci
handlowych. Wspomniane dziatania majg szczegdlne znaczenie w stosunku do duzych nieruchomosci komercyjnych Grupy,
takich jak np. Galeria Kazimierz, Galeria Jurajska, City Gate i Avenue Mall. Oprécz ograniczen prawnych, zdolno$¢ Grupy do
wynajecia wolnej powierzchni, renegocjacji czynszu i tworzenia pozadanego skfadu najemcéw uzalezniona jest od
czynnikow rynkowych. Niektore z tych czynnikdw, takie jak ogdine otoczenie gospodarcze, zaufanie konsumentéw, inflacja
oraz stopy procentowe, znajdujg sie poza kontrolg Grupy. W okresach recesji lub spowolnienia gospodarczego z powodu
konkurencji pomiedzy inwestorami i deweloperami trudniej jest utrzymaé obecnych najemcdw i pozyskaé nowych. Jezeli
Grupa nie bedzie zdolna do wygenerowania lub wykorzystania popytu na swoje nieruchomosci dzieki — na przyktad —
poprawie jakosci ustug $wiadczonych na rzecz swoich najemcow lub wiasciwego motywowaniu zewnetrznych przedstawicieli
ds. sprzedazy, redukcja wspotczynnika niewynajetych powierzchni lub renegocjacje stawek czynszu w korzystny sposéb
moga by¢ niemozliwe.

Jezeli wspdtczynnik niewynajetych powierzchni bedzie wysoki i utrzyma si¢ przez dtuzszy czas, moze spowodowac ogoine
obnizenie stawek czynszu ptaconego przez najemcow i znacznie utrudni¢ wzrost $rednich stawek czynszu planowanych
przez Grupe. Powierzchnia niewynajeta powoduje réwniez wzrost ogdlnych kosztdéw operacyjnych Grupy ze wzgledu na
konieczno$¢ pokrycia kosztdw generowanych przez puste nieruchomosci lub powierzchnie. Kazdy taki spadek przychodow z
wynajmu lub wzrost kosztdw operacyjnych moze mie¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akcji.

Utrata kluczowych najemcéw moze w istotny sposob wpfynaé na wyniki i dziatalno$é Grupy

Pozyskanie dobrych najemcow a szczegdlnie najemcdw kluczowych (ang. anchor tenants), dla projektéw handlowych Grupy
jest niezwykle istotne dla zapewnienia sukcesu komercyjnego Grupy. Kluczowi najemcy odgrywajg wazng role w
generowaniu ruchu klientéw oraz przyciaganiu innych mniejszych najemcéw. Grupa moze napotka¢ trudnosci w zakresie
pozyskiwania najemcédw w okresach spadku aktywno$ci konsumentow albo w przypadku konkurowania z innymi obiektami.
Ponadto rozwigzanie umowy najmu przez ktéregokolwiek z kluczowych najemcéw moze negatywnie wplyngé na
atrakcyjno$¢ projektu. W przypadku gdy najemca nie wywigzuje sie z zawartej umowy najmu, ogtosi upadios¢ lub
bankructwo, moze nastapi¢ (tymczasowo lub dtugoterminowo) op6znienie w platnosciach czynszu lub spadek wysokosci
dochodéw z wynajmu, ktérych skutkéw Grupa moze nie skompensowa¢ z powodu trudno$ci w znalezieniu odpowiedniego
najemcy zastepczego. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie przedtuzy¢ obowigzujacych uméw najmu z kluczowymi najemcami
lub szybko zastgpi¢ ich nowymi najemcami, moze ponosic istotne koszty dodatkowe lub utraci¢ czes¢ dochoddw, co z kolei
moze mie¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akgj.
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Grupa nie moze zagwarantowac, ze w dalszym ciggu bedzie generowaé przychody z najmu na obecnym poziomie

Realizacja przyszlych projektéw w danych lokalizacjach, dostepno$¢ infrastruktury, oraz przychody z najmu w ciggu
najblizszych lat sg uzaleznione od czynnikow, ktdre czesciowo sg poza kontrolg Grupy. W zwigzku z tym, kwoty przychodow
z najmu uzyskiwane przez Grupe z nieruchomosci biurowych i handlowych w przesztosci nie mogg by¢ podstawg do
przewidywania przysztych przychodéw. Chociaz trend przychoddw z najmu zazwyczaj rozwijat sie pozytywnie w przesztosci,
nie mozna zagwarantowacé, ze trend ten utrzyma sie w przyszto$ci. Przychody z najmu mogg takze zmniejszy¢ sie w wyniku
sprzedazy nieruchomosci przez Grupe. Mniej korzystny lub negatywny rozwdj trendu przychodoéw z najmu i zyskéw moze
mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatainos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akgji.

Grupa nie moze zagwarantowac opfacalnosci swoich projektow

Grupa obecnie posiada kilka projektdw, ktdre ponosza straty, przede wszystkim ze wzgledu na niewystarczajacg poziom
wynajetej powierzchni i wysokos¢ ptaconych stawek czynszu. Do projektéw takich nalezg migdzy innymi; Galleria Pietra
Neamt, Galleria Buzau i Galleria Arad w Rumunii, Galleria Stara Zagora i Galleria Burgas w Butgarii, jak rowniez Avenue
Mall Osijek w Chorwacji. Grupa nie jest obecnie w stanie przyciagna¢ nowych najemcédw ani podwyzszy¢ stawek czynszu, ze
wzgledu na czynniki lezace poza jej kontrolg w szczegdlno$ci ze wzgledu na istniejace warunki rynkowe. Nie ma pewnosci,
ze Grupa bedzie w stanie sprzedac te projekty w najblizszym czasie lub zrestrukturyzowac je w celu ograniczenia strat. Nie
mozna takze wykluczyé, ze Grupa uzna sprzedaz lub tymczasowe zamkniecie tych nieruchomosci za bardziej uzasadnione
komercyjnie rozwigzanie, nie mozna takze zapewni¢, ze takie dziatania pozwolg Grupie odpowiednio szybko ograniczy¢
straty. Ponadto inne projekty Grupy mogg réwniez zaczaé generowaé straty w przysztosci. Kazde z takich wydarzen moze
mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziataino$¢, kondycje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akcji.

Rozwiazanie lub wygasniecie uméw najmu lub niemozno$¢ wynajecia obecnie niewynajetej powierzchni moze mie¢
diugotrwaty niekorzystny wplyw na rentowno$¢ Grupy i wartosci jej portfela

Kluczowym dla rentownosci Grupy w diuzszej perspektywie jest stan, w ktérym nieruchomos$ci bedace jej wiasno$cig sq
wynajmowane, o ile jest to tylko mozliwe, w sposdb nieprzerwany. To samo odnosi sie do utrzymania wyceny nieruchomo$ci
posiadanych przez Grupe, a tym samym wyceny catego portfela. W zakresie rozwigzywanych i wygasajacych uméw najmu,
Grupa nie moze zagwarantowaC, ze dane nieruchomos$ci zostang natychmiast ponownie wynajete. Wzrost wskaznika
niewynajetych powierzchni spowoduje obnizke przychodéw z wynajmu istniejgcych nieruchomo$ci i nizszg wycene
nieruchomosci i catego ich portfela Grupy. Oczekiwany poziom niewynajetych powierzchni jest juz odzwierciedlony w
okresowych Raportach z Wyceny, ktére sg sporzadzane co kwartat. Zaréwno niewynajete powierzchnie, ktére nie mogg by¢
natychmiast wynajete ponownie oraz state koszty ich utrzymania bedg mialy istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢
Grupy, jest sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i ceng Akgji.

Nieruchomosci Grupy mogq ponies¢ szkody z powodu nieodkrytych usterek lub wpfywu czynnikéw zewnetrznych

Nieruchomosci Grupy mogaq ponie$¢ szkody z powodu nieodkrytych usterek lub ze wzgledu na wptyw czynnikéw
zewnetrznych (np. trzesienia ziemi, powodzie, osuwiska lub szkody gérnicze). Oprocz powaznego zagrozenia zdrowia i
zwigzanych z tym kosztéw, Grupa moze by¢ rowniez zobowigzana do zaptaty za zbiérke i utylizacje niebezpiecznych
substancji, jak rowniez ponie$¢ koszty powigzanych prac konserwacyjnych i remontowych, bez mozliwosci przeniesienia tych
kosztow na osoby trzecie. Wystapienie takiego ryzyka moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci i cene Akciji.

Jezeli dana nieruchomo$c¢ jest w trakcie remontu lub modernizacii, nie ma pewnosci, ze kazda przestrzen, ktéra nie zostata
uprzednio wynajeta, zostanie wynajeta lub w inny sposéb wykorzystana w trakcie lub po fazie remontowej czy
modernizacyjnej na odpowiednich warunkach. Takie wydarzenia mogg mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢
Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci i ceng Akcji.

Grupa moze nie uzyskac¢ odpowiednich informacji na temat ryzyk odnoszacych sie do zakupow nieruchomosci w
przysztosci lub moze popetnic biedy w ich ocenie

Nabycie nieruchomos$ci wymaga doktadnej analizy czynnikdéw wptywajacych na jej warto$¢. Taka analiza sktada sie z wielu
elementow oraz w czesci opiera sie na subiektywnych ocenach i zatozeniach. MoZliwe jest, ze przy podejmowaniu decyzji o
kupnie Grupa lub jej ustugodawcy niewtasciwie ocenig poszczegdine aspekty danego projektu lub, ze oceny, na ktdrych
Grupa opiera swojg decyzje sq niedoktadne lub powstaty na podstawie zatozen, ktore okazg sie btedne. Takie bledy w
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osgdzie mogq doprowadzi¢ do niewtasciwej analizy i wyceny nieruchomosci przez Grupe i mogg wyj$¢ na jaw dopiero na
pdzniejszym etapie realizacji inwestycji, co moze spowodowaé konieczno$¢ obnizenia kwoty wyceny lub do utworzenia
rezerwy na wysoko$¢ przewidywanych strat. Grupa nie moze takze zagwarantowal, Ze ustugodawca wybrany do
przeprowadzenia analizy ekonomiczno-finansowej (due diligence) przy zakupie nieruchomosci zidentyfikuje wszystkie
zagrozenia zwigzane z dang nieruchomoscigq. Ponadto Grupa nie moZze zagwarantowaé, Zze bedzie miata regres do
sprzedawcy nieruchomos$ci w zwigzku z zatajeniem okreslonego ryzyka lub informacji. Jezeli Grupa nie pozna tych ryzyk,
moze to doprowadzi¢ do niekorzystnych skutkéw gospodarczych i finansowych dla Grupy. Grupa nie moze zagwarantowaé,
Ze bedzie mogta dochodzi¢ naprawienia szkéd od danego sprzedawcy za nieujawnianie tego typu ryzyk. Wystepowanie
jednego lub kilku takich czynnikéw ryzyka moze mie¢ istotny, niekorzystny wpltyw na dziatalno$¢ Grupy, sytuacje finansowa,
wyniki dziatania i cene Akcji.

Grupa moze nie mie¢ mozliwosci ukonczenia swoich projektow, z ktérych wiele jest jeszcze na etapie planowania

Budowa czesci projektow Grupy nie zostata jeszcze rozpoczeta. Zdolno$¢ Grupy do rozpoczecia i zakoriczenia realizacji tych
projektow zalezy od szeregu czynnikdw, z ktorych niektdre sg poza jej kontrola, a w szczegoinosci od mozliwosci uzyskania
wymaganych pozwolen, finansowania zewnetrznego, zaangazowania rzetelnych wykonawcdw oraz pozyskania
odpowiednich najemcow lub nabywcdw. Ponadto realizacja niektorych projektow moze staé sie nieoptacalna lub
niewykonalna z powoddéw ktore sg poza kontrolg Grupy, w tym zmiana warunkdw rynkowych - w szczegélnosci spowolnienie
na rynku nieruchomosci i wzrost konkurencii, ktéra moze ograniczy¢ zdolno$¢ Grupy do pozyskania finansowania dla swoich
projektéw, zmniejszy¢ czynsze i ceny, zmiany kursow walut, ktére mogg znaczaco zwigkszy¢ koszty budowy; jak réwniez
ograniczone zasoby kapitatowe Grupy. Na przyktad Grupa wstrzymata budowe centrum handlowego w Warnie w Bulgarii z
powodu niewystarczajacego popytu na powierzchnie handlowe oraz Grupa nie rozpoczeta realizacji projektu budowy
centrum handlowego w Bukareszcie, ze wzgledu na nie otrzymanie odpowiednich warunkéw zabudowy. Jezeli Grupa nie
ukoniczy projektéw w terminie, moze by¢ zobowigzana do przedtuzenia terminu sptaty zaciggnietego finansowania, a nie ma
pewnosci, ze banki zapewniajace takie finansowanie wyrazg na to zgode. Ponadto wartos¢ dziatki moze sie zmniejszy¢ w
wyniku budowy, ktéra zostata zawieszona, a zdolno$¢ Grupy do zbycia takiej nieruchomos$ci moze by¢ ograniczona. Fakt, ze
Grupa nie zakoriczy realizacji projektéw w terminie lub nie ukoficzy ich w ogdle, moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnoci i cene Akgji.

Grupa moze ponosi¢ wyzsze koszty lub doswiadcza¢ opdznien w realizacji swoich projektéw lub wycofaé sie z nich
catkowicie, jezeli nie zdofa zatrudni¢ generalnych wykonawcow budowy na warunkach uzasadnionych komercyjnie
albo w ogodle, lub jezeli zatrudnieni przez nig generalni wykonawcy nie zrealizujg budowy projektéw Grupy zgodhnie z
przyjetymi standardami, w terminie lub w ramach budzetu

Grupa zleca budowe swoich projektéw generalnym wykonawcom. Powodzenie realizacji budowy projektéw zalezy od
zdolnosci Grupy do zatrudnienia generalnych wykonawcow, ktorzy realizujg projekty zgodnie z przyjetymi standardami
jakosci i bezpieczenstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w uzgodnionych terminach oraz w ramach
zatwierdzonego budzetu. Brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcdw na komercyjnie uzasadnionych warunkach
moze skutkowaC wzrostem kosztéw. Catkowity brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcéw w ogéle moze
spowodowac op6znienia realizacji projektow lub ich zaniechanie. Z powodu niedotrzymania przez generalnych wykonawcéw
przyjetych standardéw jakosci i bezpieczenstwa lub nieukonczenia budowy w terminie lub w ramach uzgodnionego budzetu
mogg wzrosna¢ koszty realizacji przedsiewziecia, wystapi¢ opoznienia w jego realizacji, a takze pojawi¢ sie roszczenia
wobec Grupy. Ponadto wyzej wspomniane zdarzenia moga negatywnie wptynaé na wizerunek Grupy i mozliwosci sprzedazy
ukoniczonych projektow. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie uzgodni¢ z generalnymi wykonawcami lub podwykonawcami
zapewniajacymi odpowiednie warunki umowne lub wykonajg oni prace wadliwie, moze to mie¢ istotny, niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akgji.

Sita finansowa i ptynno$¢ generalnych wykonawcéw Grupy moze okaza¢ sig niewystarczajgca w przypadku znacznego
pogorszenia koniunktury na rynku nieruchomosci, co z kolei mogtoby doprowadzi¢ do ich upadtosci. Chociaz wigkszos¢
umow zawieranych przez Spotki Zalezne z generalnymi wykonawcami przewiduje odszkodowanie dla spétek zaleznych w
przypadku jakichkolwiek roszczen wysuwanych przez podwykonawcoéw zatrudnionych przez takich generalnych
wykonawcéw, nie ma pewnosci, ze takie zapisy odszkodowawcze bedg w peini skuteczne, zwlaszcza jesli takie
odszkodowanie zostanie zakwestionowane na drodze procesowej. Grupa stara si¢ wymagac¢ od generalnych wykonawcow
zabezpieczenia wykonania zobowigzan wynikajacych z odpowiednich uméw, w szczegdlnoSci poprzez przedstawienie
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gwarancji bankowych. Jednak nie ma pewnosci, Zze takie gwarancje obejmg cato$é kosztéw i szkdd poniesionych przez
Grupe w zwigzku z niewywigzaniem sie przez generalnych wykonawcéw z zawartych uméw.

Uzaleznienie Grupy od generalnych wykonawcdw i podwykonawcow naraza Grupe na wszelkie ryzyka zwiazane z niskq
jakoscig pracy takich wykonawcéw lub ich podwykonawcow i pracownikdw oraz wadami konstrukcyjnymi budynkow. Grupa
moze ponosi¢ straty ze wzgledu na koniecznos¢ zaangazowania wykonawcéw do naprawy wadliwych prac lub zaptaty
odszkodowania na rzecz osob, ktore poniosty straty w zwigzku z wadliwie przeprowadzonymi pracami. Ponadto istnieje
mozliwo$¢, ze takie straty lub koszty nie zostang pokryte z ubezpieczenia Grupy, przez wykonawce ani przez odpowiedniego
podwykonawce — w szczegolnosci w przypadku architektéw zatrudnionych przez generalnego wykonawce, gdyz zardwno
zakres ich odpowiedzialno$ci, jak i sita finansowa sg ograniczone w pordwnaniu z warto$cig projektéw Grupy. Ewentualna
niska jako$¢ pracy generalnych wykonawcéw lub podwykonawcow Grupy moze mie¢ istotny, niekorzystny wplyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacije finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akgji.

Grupa moze by¢ narazona na roszczenia z tytutu wad konstrukcyjnych, co moze wplywaé negatywnie na wizerunek
Grupy i moze miec¢ niekorzystny wpfyw na jej sytuacje konkurencyjng

Budowa, najem i sprzedaz nieruchomo$ci moga wigza¢ sie z roszczeniami z tytutu wadliwych robdt budowlanych,
naprawczych lub innych oraz wptywac negatywnie na wizerunek Grupy. Grupa nie moze zapewni¢, ze roszczenia tego typu
nie zostang zgtoszone wobec niej w przysziosci, lub Zze prace naprawcze, czy tez inne, nie bedg konieczne. Ponadto
wszelkie roszczenia wniesione przeciwko Grupie, a takze wigzaca sie z nig utrata wizerunku nieruchomosci lub projektéw
Grupy, niezaleznie od tego, czy roszczenie bedzie skuteczne, moze mieC réwniez istotny, niekorzystny wplyw na
postrzeganie jej dziatalno$ci, nieruchomosci i projektdéw przez docelowych klientéw, najemcow lub inwestoréw. Powyzsze
czynniki moga, niekorzystnie wptynaé na zdolno$¢ Grupy do korzystnego wynajmowania i sprzedazy jej nieruchomo$ci i
projektow w przysziosci, co mogtyby mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, kondycje finansowa, wyniki
dziatalnosci oraz ceny Akcj.

Czynniki, na ktére Grupa ma ograniczony wplyw albo nie ma zadnego wplywu, mogq op6zni¢ realizacje projektow

Grupy lub wywrze¢ na nie inny niekorzystny wplyw

Realizacja projektdw Grupy moze zosta¢ op6zniona lub w inny sposéb utrudniona przez, miedzy innymi, nastepujace

czynniki, nad ktérymi Grupa nie ma zadnej kontroli, albo jej kontrola w stosunku do nich jest ograniczona:

e wzrost kosztdw materiatow, kosztow zatrudnienia lub pozostatych kosztdw mogacy spowodowaé, Zze ukoriczenie
projektu bedzie nieoptacalne;

o sily natury, takie jak zte warunki atmosferyczne, trzesienia ziemi i powodzie, mogace uszkodzi¢ albo op6zni¢ realizacje
projektow;

o wypadki przemystowe, pogorszenie warunkéw ziemnych (np. obecno$¢ wdd podziemnych) oraz potencjalna
odpowiedzialno$¢ z tytutu przepiséw ochrony $rodowiska i innych wiasciwych przepisdw prawa, przyktadowo,
zwigzanych z zanieczyszczeniem gleby, znaleziskami archeologicznymi lub niewybuchami;

e akty terroru lub zamieszki, bunty, strajki lub niepokoje spoteczne;

e naruszenia prawa budowlanego lub dotychczas nieodkryte, istniejace zanieczyszczenie gleby lub materiaty budowlane,
ktore zostang uznane za szkodliwe dla zdrowia;

e zmiany obowigzujacych przepisdw prawa, regulaminéw lub standarddéw, ktére wejdg w zycie po rozpoczeciu przez
Grupe etapu planowania lub budowy projektu, skutkujace poniesieniem przez Grupe dodatkowych kosztéw lub
powodujace opbznienia w realizacji projektu; lub

e Dbledne metody realizacji budowy lub wadliwe materiaty budowlane.

Niezdolno$¢ do zakoriczenia projektu budowlanego w terminie, w ramach budzetu lub w ogole, z ktérejkolwiek z powyzszych
albo innych przyczyn moze wptynaé na wzrost kosztow lub opdzni¢ realizacje projektu badz spowodowa¢ zaniechanie jego
realizacji, co moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci lub cene Akgji.
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Grupa podlega ogoélnym rodzajom ryzyka, ktére mogq zwiekszy¢ koszty lub opdzni¢ badz uniemozliwi¢ realizacje
projektéw deweloperskich

Realizacja czesci projektdow Grupy nie zostata jeszcze rozpoczeta, a projekty te obecnie nie generujg zadnych przychoddw .
Powodzenie realizacji tych projektéw stanowi wazny czynnik przysztego sukcesu Grupy i obejmuje wiele, w znacznym
stopniu zmiennych czynnikdw, ktdre z natury podlegajq ryzyku. Grupa jest w szczegdlnosci narazona na nastepujace rodzaje
ryzyka zwigzane z realizacjq projektow:

e dodatkowe koszty budowy zwigzane z projektem budowlanym, poniesione ponad kwote pierwotnie uzgodniong z
generalnym wykonawcg;

e  zmiana obowigzujacych przepiséw albo ich interpretacji lub praktyki stosowania (np. wzrost stawek podatku od towaréw
i ustug, ktdry wptywa na popyt na mieszkania);

e  dziatania podejmowane przez organy administracji parnstwowej i samorzadowej skutkujgce nieprzewidzianymi zmianami
w planach zagospodarowania przestrzennego i wymogach architektonicznych;

e ewentualne wady lub ograniczenia tytutu prawnego do dziatek lub budynkéw nabytych przez Grupe albo wady,
ograniczenia lub warunki zwigzane z decyzjami administracyjnymi dotyczacymi dziatek posiadanych przez Grupe;

e  Dbrak zdolnoSci do pozyskania finansowania na korzystnych warunkach lub w ogéle dla poszczegdlnych projektow lub
grupy projektow;

e  potencjalne zobowigzania dotyczace nabytych gruntdw, nieruchomosci lub podmiotéw posiadajacych nieruchomosci, w
stosunku do ktorych Grupa moze posiada¢ ograniczone roszczenia regresowe albo nie posiadac ich w ogéle;

o trudnosci zwigzane z opuszczeniem dziatki przez jej dotychczasowych uzytkownikéw;

e  zobowigzania do zabudowy przylegajacych nieruchomosci;

e brak mozliwosci uzyskania pozwolenia na budowe dla planowanego celu;

o fakt, Ze powierzchnia obiektéw Grupy po zakonczeniu budowy moze rézni¢ sie od powierzchni planowanej; oraz

e zobowigzania dotyczace ochrony Srodowiska i dziedzictwa kulturowego w Polsce oraz w innych krajach, w ktérych
Grupa prowadzi dziatalno$¢, jak rowniez inne zobowigzania spoteczne.

Powyzsze czynniki oraz inne czynniki, nad ktérymi Grupa nie ma kontroli, moga zwigkszy¢ zobowigzania albo stworzy¢
trudno$ci lub przeszkody w realizacji projektow Grupy. Jezeli realizacja obiektu w terminie lub w ogéle nie bedzie mozliwa z
ktorejkolwiek z powyzszych przyczyn, moze to spowodowac wzrost kosztéw lub opdznienie realizacji albo zaniechanie
projektu, co z kolei moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub cene
Akgj.

Grupa podlega ryzyku wynikajacemu z realizacji swoich projektow mieszkaniowych

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w zakresie budowy i sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych, co niesie ze sobg pewne rodzaje
ryzyka, ktore mogg przewyzsza¢ pierwotne szacunki, opdznienia w realizacji projektow, ktdre mogag skutkowaé
konieczno$cig zaptaty przez Grupe kary nabywcom mieszkan lub skutkowaé nizszymi cenami otrzymanymi od nabywcow, a
takze nizszym niz oczekiwano poziomem sprzedazy gotowych mieszkan. Zanim inwestycje mieszkaniowe Grupy zaczng
generowac przychody, konieczne bedzie poniesienie wysokich kosztdw w celu nabycia gruntéw, uzyskania niezbednych
pozwolen i wybudowanie znacznej czesci infrastruktury projektu, doprowadzenie mediow i zbudowanie punktu sprzedazy.
Na ogdt, okres w ktdrym planowana inwestycja zaczyna przynosi¢ pierwsze przychody trwa kilka lat, a Grupa nie moze
zagwarantowac, ze takie inwestycje bedgq generowa¢ dodatnie przeptywy pieniezne. Ponadto uzyskanie wymaganych
pozwolen i zezwolen od organdw panstwa moze by¢ kosztowne i czasochionne. Kazdy z tych czynnikéw moze spowodowaé
wzrost kosztow i opdznienia realizacji przysztych projektdw, lub uniemozliwi¢ realizacje projektdw juz rozpoczetych, co
powoduje utrate przychoddw, utrate zainwestowanego kapitatu lub obnizenie udzialu w rynku. Budowa i sprzedaz
nieruchomosci mieszkaniowych moze réwniez skutkowa¢ wniesieniem przeciwko Grupie roszczen w zwigzku z uzytymi
materiatami lub wadami w sprzedawanych nieruchomos$ciach, w tym w zwiazku z zastosowanymi materiatami lub wadami
nieruchomosci wybudowanych lub sprzedawanych przez Grupe lub przez osoby trzecie przez nig zatrudnione, takie jak np.
architekci, inzynierowie i wykonawcy lub podwykonawcy budowlani. Ponadto, nawet jezeli materiaty wykorzystywane przez
Grupe podczas realizacji inwestycji bedg zgodne ze wszystkimi obowigzujacymi przepisami w okresie ich zastosowania,
prawo w tym zakresie moze ulec zmianie. W rezultacie niektére z materiatéw uzywanych w przesztosci nie bedg zgodnie z
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prawem dopuszczone do stosowania, co moze narazi¢ Grupe na ryzyko roszczen wniesionych przez osoby, ktére pracowaty
lub ktére miaty kontakt z takimi materiatami. Wszelkie roszczenia wniesione przeciwko Grupie w tym zakresie mogg
skutkowaC kosztami postepowania i obstugi prawnej, jak réwniez odpowiedzialno$cig za szkody. Potencjalne szkody mogq
obejmowaé¢, miedzy innymi, koszty naprawy, utraty mienia oraz koszty utraty zdrowia. Koszty ubezpieczenia od wad
budowlanych, roszczen z tytutu wad materiatéw budowlanych oraz uszczerbku na zdrowiu sg wysokie, a zakres ochrony
oferowany przez towarzystwa ubezpieczeniowe jest ograniczony. W rezultacie, cze$¢ lub wszystkie kategorie ryzyka
finansowego zwigzanego z materiatami budowlanymi i wadami budowlanymi mogq sta¢ sie wylacznym zobowigzaniem
Grupy i Grupa moze by¢ narazona na ryzyko straty przekraczajacej dostepne limity jej polis ubezpieczenia od
odpowiedzialnosci lub rodzaje ryzyka, ktdre sg wytaczone z ubezpieczenia.

Wystapienie kazdego z powyzszych czynnikéw moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalno$ci lub cene Akgji.

Rynek hipotecznych kredytéw mieszkaniowych wplynie na poziom zakupdw mieszkaniowych w krajach, w ktérych
Grupa prowadzi dziatalno$¢

Popyt na nieruchomosci mieszkaniowe moze by¢ uzalezniony od polityki rzadu dotyczacej doptat lub utatwien w dostepie do
kredytow hipotecznych udzielanych niektérym grupom nabywcdw w celu zakupu niektérych rodzajow mieszkan. Na przyktad
w 2011 r. przyjeto w Polsce prawo zmieniajace warunki uczestnictwa w programie mieszkaniowych kredytéw hipotecznych z
doptatami rzadowymi ,Rodzina na swoim”, ktore ograniczylo maksymalng cene metra kwadratowego mieszkan
kwalifikujacych sie do dofinansowania w ramach programu, co stanowi krok w kierunku stopniowego wygaszenia programu.
Podobny efekt wystapit w wyniku zmian regulacyjnych, ktore miaty miejsce w 2009 r. w Rumunii, zgodnie z ktérymi obnizono
stawke VAT od mieszkan o facznej powierzchni nie wigkszej niz 120 m2 i o cenie nie wyzszej niz 380 tys. RON, tym samym
ograniczajac popyt na wieksze i drozsze mieszkania. Wszelkie zmiany w polityce rzadu zwigzane z utatwieniami w
finansowaniu kredytow hipotecznych moga mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci Grupy.

Wysoki popyt i wzrost cen mieszkan i doméw w Polsce, Stowacji i Rumunii pomiedzy 2005 r. a 2008 r. byt w duzej mierze
efektem niskich stop procentowych i wzrostem dostepnosci kredytow i pozyczek przeznaczonych na finansowanie zakupu
mieszkan i doméw. Wzrost stép procentowych, pogorszenie sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych i rzadowe
ograniczenia wobec bankow w zakresie udzielania kredytéw i pozyczek spowodowaty spadek popytu na mieszkania i domy,
ktory to spadek moze sie utrzymywac. Z tego powodu zainteresowanie projektami mieszkaniowymi Grupy spadio i moze
podlega¢ dalszym spadkom. Ponadto banki ograniczajg udzielanie nowych kredytow hipotecznych i podnoszg stopy
procentowe. Znaczna popularno$¢ kredytéw walutowych, w tym kredytdw denominowanych w euro, oznacza, ze spadek
warto$ci lokalnych walut w stosunku do walut obcych moze skutkowa¢ tym, ze potencjalni nabywcy nowych mieszkan nie
beda w stanie uzyska¢ finansowania, a klienci, ktérzy juz zakupili mieszkania lub domy beda mieli trudnosci z ich spfata.
Czynniki te mogq réwniez zmniejszy¢ zapotrzebowanie na nowe mieszkania i domy. Zmniejszony popyt moze mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci i cene Akcji.

W zwiazku z brakiem wymaganej infrastruktury lokalnej i dostepu do mediéw, realizacja projektéw Grupy moze
zosta¢ opdzniona lub zaniechana, lub tez Grupa moze nie uzyskac¢ pefnej oczekiwanej warto$ci z ukoriczonych
projektow

Projekty Grupy mogq by¢ realizowane wytacznie wtedy, gdy dziatki, na ktorych sa umiejscowione, majq zapewniong
wymagang infrastrukture techniczng (np. dostep do drdg wewnetrznych, mozliwo$¢ podigczen do mediow czy okreslone
procedury ochrony przeciwpozarowej i odpowiednie instalacje zapewniajace te ochrone). Jezeli dziatka nie zapewnia
wymaganej infrastruktury, to pozwolenie na uzytkowanie dla projektu moze zosta¢ wydane dopiero w momencie, gdy
zostanie ona zapewniona. Mozliwe jest takze, ze odpowiednie organy administracji publicznej zobowigza Grupe do
stworzenia takiej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem, co moze istotnie wptyngé na koszty prac
budowlanych. Organy publiczne moga takze uzalezni¢ wydanie decyzji administracyjnych od wybudowania infrastruktury
technicznej, ktora nie jest integralnie zwigzana z samym projektem, lecz moze by¢ oczekiwana jako wktad inwestora w
rozwoj miejskiej lub gminnej infrastruktury.

Oprocz konieczno$ci posiadania odpowiedniej infrastruktury w trakcie prac budowlanych, sukces i rentowno$¢ projektow
Grupy po ich ukoniczeniu zalezy od dostepnosci oraz jakosci lokalnej infrastruktury i mediéw. W niektdrych przypadkach
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naktady na budowe i konserwacje infrastruktury medidw, sieci telekomunikacyjnych i systeméw drog lokalnych nie byty
ponoszone od dziesiecioleci, co skutkuje ich brakiem, przestarzatymi technologiami lub podatnoscig na awarie. W celu
zapewnienia prawidtowego funkcjonowania istniejacej infrastruktury lokalnej i mediéw niezbedne moze by¢ dokonanie
ulepszen, modernizacji lub wymiany. W zwigzku ze wspomnianym wyzej brakiem konserwacji Grupa moze okresowo
boryka¢ sie z przerwami w dostawach energii elektrycznej i innych mediéw. Nie mozna zapewni¢, ze poprawa infrastruktury
w projektach Grupy oraz wokét nich albo infrastruktury zintegrowanej z takimi projektami nastapi przed ukonczeniem
projektow lub Ze takie ulepszenia wystarcza do zapewnienia wsparcia dla ukoriczonych projektow. Powyzsze czynniki mogg
mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci lub cene Akgji.

Grupa moze by¢ narazona na odpowiedzialnos¢ wobec nabywcéw i os6b trzecich po sprzedazy inwestycji

Jezeli Grupa dokona sprzedazy swoich projektow, moze by¢ zobowigzana do udzielenia o$wiadczen, gwarancji i podjecia
zobowigzan, a takze zaptaty odszkodowan w przypadku gdy Grupa naruszy te o$wiadczenia, gwarancje i zobowigzania.
Tym samym Grupa moze sta¢ sie strong sporow lub postepowan sadowych dotyczacych powyzszych postanowien i moze
zosta¢ zobowigzana do dokonania ptatnosci na rzecz oséb trzecich, co mogtoby wywrzeé niekorzystny wplyw na dziatalno$¢
Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i ceng Akcji.

Zbycie nieruchomo$ci Grupy moze zmieni¢ skfad pro forma portfela Grupy

W rezultacie sprzedazy przez Grupe niektorych ze swoich nieruchomosci, niektore wkasciwosci i cechy portfela Grupy moga
ulec zmianie pod wzgledem podziatu geograficznego, stosunku warto$ci zrealizowanych aktywdw a warto$cig nieruchomosci
w budowie, a takze podziatu portfela na klasy aktywéw (tj. nieruchomo$ci handlowe, biurowe, mieszkaniowe i inne). W
konsekwencji, rozne wskazniki charakteryzujgce dziatalno$¢ Grupy i cykliczne przeptywy $rodkoéw pienieznych
pochodzacych z przychodéw z najmu mogaq ulec zmianie. Czynniki te mogq wywrze¢ niekorzystny wplyw na dziatalnos¢
Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci i cene Akcji.

Grupa podlega przepisom dotyczacym ochrony srodowiska

Przepisy prawa w zakresie ochrony Srodowiska w krajach CEE i SEE przewidujg zobowigzania do rekultywacji dziatek
zanieczyszczonych substancjami niebezpiecznymi lub toksycznymi. Wspomniane przepisy prawa czesto ustanawiajg
zobowigzania bez wzgledu na to czy whasciciel danej dziatki wiedziat o obecnosci takich substanciji zanieczyszczajacych albo
czy jest odpowiedzialny za dokonanie zanieczyszczenia. W takich okoliczno$ciach odpowiedzialno$¢ wiasciciela, generalnie,
nie jest ograniczona na mocy takich przepiséw prawa, a koszty ewentualnego dochodzenia, usunigcia lub rekultywacji moga
okaza¢ sig znaczace. Wystepowanie takich substancji na lub w jakimkolwiek obiekcie Grupy albo odpowiedzialnos¢ z tytutu
nieusuniecia zanieczyszczenia takimi substancjami moga negatywnie wptyna¢ na mozliwosci Grupy w zakresie sprzedazy
lub wynajecia takich obiektow albo zaciggniecia kredytu przy wykorzystaniu takich nieruchomos$ci jako zabezpieczenia.
Ponadto obecno$¢ niebezpiecznych lub toksycznych substancji w obiekcie moze uniemoZliwi¢, op6zni¢ lub ograniczyé
zabudowe lub przebudowe takiej nieruchomosci, co mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akcji.

Grupa moze sta¢ sie strong sporéw prawnych i podlegaé ryzyku z nich wynikajgcemu

Dziatalnos¢ Grupy zwiazana jest z zakupem, wynajmem, sprzedazq i zarzadzaniem nieruchomos$ciami, w tym w ramach
umoéw o wspdipracy, z ktorymi wigze sie ryzyko postepowan prawnych. Spory prawne, ktére indywidualnie sg wzglednie
mato istotne, mogq zosta¢ potaczone ze sporami opartymi na podobnych stanach faktycznych, w wyniku czego taczne
zaangazowanie Grupy moze sta¢ sig istotne dla jej dziatalnosci. Nieruchomosci Grupy moga by¢ przedmiotem roszczen a
Grupa moze zosta¢ uznana za odpowiedzialng za zdarzenia na placach budowy, takie jak wypadki, urazy lub zgony swoich
pracownikow, pracownikéw swoich wykonawcdw lub innych oséb odwiedzajacych place budowy. Inne spory, w jakie Grupa
moze byC zaangazowana, obejmujg W szczegdInosci spory z poszczegdlnymi mieszkancami, dotyczace wymiany lub
konserwaciji urzadzen lub wykoriczen w lokalach mieszkalnych, spory zwigzane z najmem oraz rozliczaniem optat za media.
Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci Grupy, moze by¢ ona narazona na spory wystepujace na gruncie podobnych stanéw
faktycznych. W takiej sytuaciji, w przypadku gdy wobec Grupy wydanych zostanie wigcej niz jedno niekorzystne orzeczenie,
taczny efekt takich orzeczen moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na prowadzong przez Grupe dziatalno$c, jej sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akcji, nawet jezeli kazde z takich orzeczen indywidualnie nie miatoby takiego istotnego
wplywu.

30



W transakcjach na rynku nieruchomosci przyjeta praktyka jest sktadanie przez sprzedajacego o$wiadczen i gwarancji w
umowie sprzedazy dotyczacej niektérych aspektow nieruchomo$ci. Zazwyczaj gwarancje sktadane przez sprzedawce w
umowie sprzedazy nie obejmujg wszystkich ryzyk lub potencjalnych problemdw, ktdre moga wynikna¢ dla Grupy w zwigzku z
zakupem nieruchomosci. Ponadto Grupa moze nie by¢ w stanie, z réznych powodéw, w tym w szczegoinosci w przypadku
niewyptacalnosci sprzedajgacego, dochodzi¢ swoich roszczeh na podstawie powyzszych gwarancji. W takim przypadku
Grupa moze ponies¢ straty finansowe.

Co wiecej, Grupa moze by¢ strong postepowan prawnych w zwigzku z formalnym naruszeniem warunkéw umow
kredytowych oraz potencjalnym naruszeniem warunkow innych uméw kredytowych lub warunkéw emisji obligacii .

Ponadto jesli nieruchomos$ci Grupy stang sie przedmiotem roszczen ze strony osob trzecich i nie zostanie osiggniete
rozwigzanie czy porozumienie, roszczenia te mogq opdznié, na diuzszy czas, planowane dziatania Grupy. Sytuacje te moga
obejmowac na przyktad roszczenia ze strony oséb trzecich, dotyczace dziatek, na ktérych Grupa wybudowata projekty, ktore
nastepnie zamierza sprzeda¢, a takze roszczenia ze strony 0s6b trzecich dotyczace poszczegdlnych dziatek, ktére Grupa
zamierza naby¢ w celu realizacji danego projektu (na przykiad dziatki sasiadujace z dziatkami, ktére obecnie sg jej
wiasnoscig), co moze opdznic przejecie tych dziatek przez Grupe.

Wystapienie jednego lub kilku z wyzej wymienionych czynnikéw ryzyka moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akgji.

W zwiazku z wynajmem lub sprzedazq nieruchomosci, Grupa moze spotkac sie z roszczeniami z tytutu wadliwosci
zapewnien, w odniesieniu do ktorych Grupa nie ma prawa regresu

Grupa udziela réznego rodzaju gwarancji lub zapewnien przy wynajmowaniu nieruchomosci, zwlaszcza w odniesieniu do
braku wad jako$ciowych i prawa wiasnosci, jak rowniez dotyczacych istniejacych zanieczyszczen i portfela uméw najmu. To
samo odnosi sie do sprzedazy nieruchomos$ci. Grupa moze zostaé pociggnieta do odpowiedzialnosci za naruszenie tych
gwarancji. Wady, ktérych istnienia Grupa nie byta $wiadoma, ale o ktdrych powinna byta wiedzie¢ przy zawieraniu transaki,
stanowig szczegoine zagrozenie. Ewentualne prawa Grupy do regresu wobec sprzedawcdw nieruchomo$ci moga byé nie do
wyegzekwowania z powodu niemozno$ci dowiedzenia, ze osoby odpowiedzialne za sprzedaz wiedziaty lub powinny byty
wiedzie¢ o tych wadach, z powodu uptywu terminu przedawnienia, z powodu niewyptacalno$ci stron, do ktérych skierowano
roszczenia, badz z innych powoddw. Wystepowanie jednego lub kilku z wyzej wymienionych czynnikéw ryzyka moze miec
istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacije finansowa, wyniki dziatalnosci i ceng AKcji.

Grupa moze posiadac niewystarczajgcq ochrone ubezpieczeniowq

Posiadane przez Grupe polisy ubezpieczeniowe moga nie zabezpiecza¢ Grupy przed wszystkimi stratami, jakie Grupa moze
ponie$¢ w zwigzku z prowadzeniem swojej dziatalnosci. Ponadto niektére rodzaje ubezpieczenia mogg by¢ niedostepne na
uzasadnionych komercyjnie warunkach lub w ogéle. W zwigzku z powyzszym, posiadana przez Grupe ochrona
ubezpieczeniowa moze nie by¢ wystarczajaca, aby w petni zrekompensowaé poniesione straty. Ponadto istnieje wiele
rodzajow ryzyka, ogolnie zwigzanego z katastrofami, takimi jak powodzie, huragany, ataki terrorystyczne lub wojny, ktorych
ubezpieczenie moze by¢ niemozliwe lub komercyjnie nieuzasadnione. Inne czynniki, takie jak inflacja, zmiany w prawie
budowlanym oraz kwestie zwigzane z ochrong $rodowiska takze mogg spowodowac, ze wplywy z ubezpieczenia bedq
niewystarczajace do naprawy lub odtworzenia nieruchomosci w przypadku ich uszkodzenia lub zniszczenia. Grupa moze
ponie$¢ znaczace straty lub szkody, za ktdre moze nie uzyska¢ petnego odszkodowania lub nie uzyska go w ogdle. W
wyniku powyzszego, Grupa moze nie posiada¢ wystarczajacej ochrony przed wszelkimi szkodami, ktére moga zosta¢ przez
nig poniesione. W przypadku wystapienia szkody nieobjetej ochrong ubezpieczeniowa, lub szkody przewyzszajacej sume
ubezpieczenia, Grupa moze straci¢ kapitat zainwestowany w dany projekt bedacy przedmiotem tych strat, a takze zaktadany
przyszlty przychdd z tego projektu. Grupa moze takze byé zobowigzana do naprawy szkod poniesionych w wyniku zdarzen,
ktore nie podlegaly ubezpieczeniu. Ponadto Grupa moze takze ponosi¢ odpowiedzialno$¢ z tytutu zadtuzenia lub innych
zobowigzan finansowych zwigzanych z uszkodzong, nieruchomoscia. Nie mozna zapewni¢, ze w przysziosci nie powstang
istotne szkody przewyzszajace limity ochrony ubezpieczeniowej. Wszelkie szkody nieobjete ochrong ubezpieczeniowg lub
szkody przewyzszajace warto$¢ ochrony ubezpieczeniowej moga mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akcj.
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Grupa konkuruje z innymi deweloperami i moze nie byé w stanie pozyska¢ odpowiednich lokalizacji dla realizacji
swoich projektow, jak rowniez pozyskac najemcow dla swoich projektow komercyjnych

Grupa konkuruje na rynku z innymi podmiotami inwestujgcymi w nieruchomosci i deweloperami. Konkurencja na rynku
moze, miedzy innymi, doprowadzi¢ do wzrostu cen gruntéw lub kosztéw realizacji pozyskanych projektdéw. Zadowalajacy
rozwoj i rentownos$¢ Grupy zalezy, miedzy innymi, od zdolnosci nabycia atrakcyjnych gruntdéw po konkurencyjnych cenach
oraz efektywnego wykorzystania mozliwosci ich zabudowy. Jesli dana lokalizacja podlega negatywnemu wptywowi ze strony
konkurencyjnego projektu w tym samym rejonie oddziatywania, mozliwe jest opoznienie lub zaniechanie realizacji danego
projektu. W takich przypadkach, nie istnieje gwarancja, ze Grupa bedzie mogta wykorzysta¢ dang dziatke na cele
alternatywnego projektu lub jg sprzeda¢. Ponadto w przypadku konkurencji o najemcdw ze strony innych projektéw, Grupa
moze mie¢ trudnosci z pozyskaniem najemcédw lub zawieraniu uméw najmu na komercyjnie atrakcyjnych warunkach.
Wszystkie te czynniki moga mieC istotny, niekorzystny wplyw na dziataino$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci i cene Akgji.

Grupa jest uzalezniona od ograniczonej liczby kluczowych czfonkéw jej kierownictwa

Sukces Grupy jest uzalezniony od dziatan i wiedzy cztonkéw jej kierownictwa. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie zatrzymaé
kluczowych cztonkdw swojego kierownictwa, moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akciji.

Braki w liczbie wykwalifikowanych pracownikdw i innych specjalistow moze op6zni¢ realizacje projektow Grupy lub
podnie$é ich koszty

Przy realizacji swoich projektéw Grupa polega na wysoko wykwalifikowanym zespole pracownikéw, w tym na kluczowych
cztonkach kadry zarzadzajacej i menadzerach poszczegolnych projektow, menedzerach Sredniego szczebla, ksiegowych i
innych specjalistach z zakresu finanséw. Jezeli Grupa nie zdota pozyska¢ niezbednych pracownikdéw, braki w personelu
mogg negatywnie wptynaé na jej zdolnos¢ do prawidtowego zarzadzania realizacjg projektdéw i efektywnego zarzadzania
majatkiem lub zmusi¢ Grupe do zaptaty wyzszych wynagrodzen w celu przyciagniecia wykwalifikowanych specjalistow lub
niezbednych pracownikow. Ponadto osiggniecie przez Grupe sukcesu w przysziosci zalezy od jej zdolnosci do zatrudnienia
personelu wyzszego szczebla, takiego jak menedzerowie z wieloletnim do$wiadczeniem w zakresie identyfikacji, nabywania,
finansowania, budowy i sprzedazy jak réwniez zarzadzania projektami deweloperskimi oraz nieruchomosciami
inwestycyjnymi. Jezeli Grupa nie zdota pozyskaé i utrzymaé odpowiedniego personelu, moze to wywrzeé istotny wplyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy oraz ceng Akciji.

Grupa moze nie by¢ w stanie osiggna¢ oczekiwanych stop zwrotu, jesli rynki nieruchomosci w krajach, w ktérych
Grupa prowadzi dziatalno$¢ osiaggng stopien nasycenia i wzrosnie na nich konkurencja

Na kazdym z rynkéw nieruchomosci moze doj$¢ do sytuacji, w ktérej podaz nieruchomosci przewyzsza popyt. Takie
nasycenie rynku doprowadzi do wzrost liczby niewynajetych powierzchni lub spadek stawek czynszéw na rynku i cen
sprzedazy. Poniewaz rynki nieruchomosci komercyjnych w krajach CEE i SEE charakteryzujg si¢ gtownie najmem
krotkoterminowym, Grupa spodziewa sig, ze stawki czynszu spadng natychmiast w reakcji na postrzegang nadpodaz
powierzchni komercyjnej na tych rynkach. Jezeli wspdtczynnik niewynajetych powierzchni wzrodnie lub obnizone zostang
stawki czynszédw najmu, Grupa moze nie zrealizowaé oczekiwanych stdp zwrotu ze swoich projektéw lub w ogdle nie by¢ w
stanie wynaja¢ badz sprzedaé swoich nieruchomosci, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci lub cene Akciji.

Zmiany w przepisach podatkowych i ich interpretacji moga wpfynaé na sytuacje finansowa Grupy i jej przeptywy
pieniezne

Przepisy prawa podatkowego sg skomplikowane i niejasne oraz podlegajg czestym i nieprzewidywalnym zmianom.
Stosowaniu przepiséw prawa podatkowego czesto towarzysza zatem kontrowersje oraz spory, ktore zazwyczaj rozstrzygane
sq dopiero przez sady administracyjne (podatkowe). Dodatkowo, praktyka stosowania prawa podatkowego nie jest jednolita
a w orzecznictwie sgdow administracyjnych (podatkowych) w zakresie prawa podatkowego wystepujg istotne rozbieznosci.
Ponadto przepisy prawa podatkowego nie regulujg wprost zasad okreslajacych mozliwos¢, sposdb i czas rozpoznawania
przychodow oraz kosztéw w przypadku wielu zdarzen i czynnosci prawnych oraz faktycznych, ani kwestii wynikajacych z
faktu, ze grupy spotek dziatajg w kilku krajach, jak rowniez nie okre$lajg w sposdb jednoznaczny zasad opodatkowania
innymi podatkami, w tym podatkiem od towaréw i ustug.

32



Z uwagi na powyzsze nie mozna wykluczyé potencjalnych sporéw z organami podatkowymi a w rezultacie zakwestionowania
przez organy podatkowe prawidtowosci rozlicze podatkowych podmiotow wchodzacych w sktad Grupy w zakresie
nieprzedawnionych zobowigzan podatkowych oraz okreslenia zalegtosci podatkowych tych podmiotéw.

Przyktadowo, zmiany stawek podatku miaty i moga w przysztosci mie¢ wplyw na popyt na nieruchomosci Grupy.

Ponadto spdtki w Grupie zawarty i realizujg liczne transakciji z podmiotami powigzanymi. Pomimo podejmowania przez spotki
z Grupy wszystkich $rodkéw wymaganych dla zachowania warunkdw rynkowych w przypadku transakcji z podmiotami
powigzanymi, nie mozna zagwarantowac, ze nie dojdzie do potencjalnych sporéw z organami podatkowymi na tym tle, w
efekcie dokonania przez organy podatkowe odmiennej oceny warunkdw oraz skutkéw prawnych transakcji z podmiotami
powigzanymi a w konsekwencji proby natozenia dodatkowych zobowigzan podatkowych, co moze mie¢ istotny, niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci lub cene Akgji.

Grupa moze ponosi¢ odpowiedzialnos¢ za zobowigzania podatkowe sprzedawcy nabytej przez Grupe
nieruchomosci lub innego poprzednika prawnego

Jezeli przeniesienie wiasno$ci nieruchomosci na Grupe stanowi przeniesienie spotki lub przedsigbiorstwa, w pewnych
warunkach Grupa moze ponosi¢ zobowigzania z tytutu podatkéw i podatku u zrédta w zwigzku z dziatalno$cia przenoszonej
spotki, pod warunkiem, Zze podatki zostaty naliczone od poczatku ostatniego roku kalendarzowego przed przeniesieniem i
zostaly wyliczone lub zarejestrowane przez Grupe przed koncem roku nastepujacego po rejestracji dziatalnoSci
gospodarczej. Odpowiedzialno$¢ ta obejmuje réwniez wierzytelnoSci organéw panstwa w zakresie zwrotéw podatku.
Wszelka odpowiedzialno$¢ jest ograniczona do portfela przejetych nieruchomosci. Odpowiedzialno$¢ ta moze jednak miec¢
istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci oraz cene Akciji.

Dziatalnos¢é Grupy jest kapitatlochfonna i moze doj$¢ do sytuacji, w ktorej dodatkowe finansowanie moze byc
niedostepne na korzystnych warunkach

Grupa ponosi znaczace wydatki na zakup gruntéw oraz pokrycie kosztow budowy infrastruktury oraz kosztéw budowlanych i
projektowych. Dziatalno$¢ Grupy wymaga znaczacych kwot pienigznych oraz finansowania zewngtrznego. Potrzeby
kapitatowe Grupy zalezg od wielu czynnikdw, w szczegdlnoSci od warunkéw rynkowych, ktére sg poza kontrolg Grupy. Jezeli
parametry pozyskania niezbednego jej kapitatu bedg znaczaco odbiegaty od obecnie zaktadanych, konieczne moze byé
pozyskanie przez Grupe dodatkowego finansowania. W przypadku wystapienia trudnosci z pozyskaniem takiego
dodatkowego finansowania, skala rozwoju Grupy oraz tempo osiggania przez nig okreslonych celéw strategicznych moze
by¢ wolniejsze od pierwotnie zaktadanego. Nie jest pewne, czy Grupa bedzie zdolna do pozyskania wymaganego
finansowania, jezeli zajdzie taka konieczno$¢, ani czy $rodki finansowe zostang uzyskane na warunkach korzystnych dla
Grupy.

Ponadto umowy kredytow deweloperskich generalnie umozliwiajg wykorzystanie $rodkow z kredytdw po osiggnieciu z géry
ustalonych etapdw realizacji budowy, wynajeciu okreslonych powierzchni lub sprzedazy okre$lonej liczby mieszkan. Jezeli
Grupa nie osiggnie zaktadanych celéw, dostepno$é srodkdéw z kredytu moze byé opézniona i spowodowac dalsze
opdznienia harmonogramu realizacji budowy. Ograniczenia dostepu do zrédet finansowania zewnetrznego, jego opdznienia,
jak réwniez warunki finansowania odbiegajace od zakladanych moga mie¢ istotny, niekorzystny wpltyw na dziatalno$¢,
sytuacje finansowg, wyniki dziatalno$ci oraz cene Akcji.

Naruszenie warunkéw umow kredytowych Grupy moze pociqga¢ za sobq nakaz sprzedazy nieruchomosci lub
zawieszenie wypfaty dywidendy zabraniajgce naruszen zobowigzan z tytutu innych uméw (cross-default) mogq
zaostrzy¢ istniejace ryzyko

Warunki finansowania Grupy zawierajg zobowigzania, ktére wymagajg utrzymywania, m.in. okreslonych wskaznikow
finansowych. Naruszenie takich zobowigzah moze skutkowa¢ powstaniem obowigzku natychmiastowej sptaty kredytu, w
catosci lub w czesci, wraz z wszelkimi powigzanymi kosztami. W takiej sytuacji, Grupa moze by¢ zmuszona do sprzedazy
czeSci lub catosci swoich nieruchomosci, chyba Ze posiada wystarczajace srodki pienigzne lub inne umowy kredytowe, ktdre
moze wykorzysta¢ w celu dokonania takich ptatnosci. Kredytodawca moze by¢ takze uprawniony do sprzedazy takich
nieruchomosci lub zlecenia ich sprzedazy. Grupa moze réwniez zosta¢ zobowigzana do zawieszenia wypfaty dywidendy w
przypadku naruszenia zobowigzan wynikajacych z uméw finansowania. Wszystkie powyzsze czynniki mogg mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy.
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Niektére umowy finansowania Grupy zawierajg réwniez postanowienia przewidujace tzw. naruszenia krzyzowe (ang. cross-
default), tj. naruszenie jednej umowy powoduje automatycznie naruszenie drugiej umowy. W przypadku wystapienia sytuacii
niedotrzymania zobowigzan z jednej umowy finansowania, istnienie zapisow w zakresie naruszen zobowigzan z tytutu innych
uméw w pozostatych umowach finansowania, moze automatycznie uruchamia¢ niedotrzymanie zobowigzan w tych
umowach. Jesli takie postanowienia o niedotrzymaniu zobowigza w innych umowach zostang uruchomione, mogtoby to
doprowadzi¢ do znacznych strat dla Grupy i moze znacznie zmniejszy¢ jej dostep do kapitatu, co moze mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i ceng Akgji.

Grupa moze ponie$¢ znaczne straty jezeli naruszy zobowigzania wynikajace z uméw kredytowych a ponadto
ograniczenia natozone przez te umowy mogq uniemozliwi¢ Grupie sprzedaz jej projektow

W celu zabezpieczenia swoich kredytéw Grupa obcigza swoje aktywa hipoteka oraz ustanawia zastawy na udziatach w
swoich podmiotach zaleznych, udziela gwarancji i ustanawia negatywne zabezpieczenia na niezastawionych aktywach (tzw.
negative pledge). Ponadto umowy kredytowe Grupy zawierajg ograniczenia jej zdolnosci do rozporzadzania niektorymi z jej
kluczowych aktywdw, co z kolei moze by¢ konieczne w celu zaspokojenia okreslonych zobowigzan finansowych. Grupa
moze nie dokonaé sptaty kwoty gtownej lub odsetek lub naruszy¢ zobowigzania zawarte w umowach kredytowych Grupy. W
niektorych przypadkach Grupa moze naruszyC zobowigzania w wyniku okoliczno$ci bedacych poza kontrolg Grupy.
Zobowigzania te mogg dotyczy¢ wymogdéw w zakresie utrzymania okre$lonych wskaznikow warto$ci kredytu do wartoSci
zabezpieczenia i pokrycia obstugi kredytu. Naruszenie takich zobowigzan przez Grupg moze skutkowac utratg obcigzonych
hipotekq aktywéw lub uznaniem jej zobowigzan ptatniczych za wymagalne, wymagalno$ciq gwarancji, wykonaniem
postanowien o naruszeniach powigzanych (ang. cross-defaulf) a efektem moze by¢ konieczno$é natychmiastowe] sptaty
kredytow albo utrudnienie lub uniemozliwienie zaciggniecia kredytow w przysziosci. W takich okoliczno$ciach Grupa moze
by¢ takze zmuszona, w diuzszym horyzoncie czasowym, do sprzedazy niektérych aktywow w celu zaspokojenia swoich
zobowigzan kredytowych oraz opézni¢ lub wstrzymaé ukoriczenie projektow. Co wigcej, Grupa moze utraci¢ niektére ze
swoich aktywow w wyniku postepowania egzekucyjnego z nieruchomosci bedacych przedmiotem zabezpieczenia kredytow
Grupy. Kazde z wyzej opisanych zdarzeh moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalnosci lub cene Akcii.

Grupa zostanie narazona na istotne straty jezeli nie spetni zobowigzan oraz wymogéw wynikajacych z jej uméw
kredytowych i leasingowych a ograniczenia natozone przez te umowy mogaq utrudni¢ lub uniemozliwi¢ Grupie
sprzedaz jej projektow

W celu zabezpieczenia swoich kredytéw Grupa obcigzyta swoje aktywa w przeszto$ci i moze je takze w przysztosci obcigzac
hipotekg albo ustanawia¢ zastawy na udziatach w swoich podmiotach zaleznych, zawiera¢ gwarancije i zobowigzywac sie do
nieustanawiania zastawow (tzw. negative pledge). Ponadto umowy kredytowe Grupy zawierajg ograniczenia jej zdolnosci do
rozporzadzania niektorymi z jej kluczowych aktywow, co moze by¢ z kolei wymagane dla zaspokojenia niektorych
zobowigzan finansowych. Grupa moze nie dokona¢ ptatnosci kwoty gtéwnej lub oprocentowania z tytutu kredytdw Grupy lub
naruszy¢ zobowigzania zawarte w umowach kredytowych Grupy. W niektorych przypadkach Grupa moze naruszy¢
zapewnienia z powodu okoliczno$ci, bedacych poza kontrolg Grupy. Okolicznosci te moga obejmowac wymogi spetnienia
okre$lonych wskaznikow wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia i pokrycia obstugi kredytu oraz kapitatu obrotowego.
Naruszenie takich zobowigzan przez Grupe moze skutkowaé utratg obcigzonych hipotekg aktywéw lub uznaniem jej
zobowigzan pfatniczych za wymagalne w terminie natychmiastowym, uznaniem gwarancji zaptaty za wymagalne w terminie
natychmiastowym, uruchomi¢ wykonanie postanowien o naruszeniach powigzanych (ang. cross default) a efektem moze by¢
utrudnienie lub uniemozliwienie zaciagnigcia kredytow w przysztosci. W takich okolicznosciach Grupa moze by¢ takze
zmuszona, w dtuzszym horyzoncie czasowym, do sprzedazy niektorych aktywéw w celu zaspokojenia swoich zobowigzan
kredytowych a ukonczenie projektow, ktérych powyzsze okoliczno$ci dotycza, moze zosta¢ opoznione albo ograniczone. W
przesztosci Grupa nie dotrzymywata niektdrych zobowigzan dotyczacych utrzymywania wskaznikéw finansowych, czy tez
wskaznikdw wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia narzuconych przez umowy kredytowe. Nie mozna zagwarantowac,
Ze takie naruszenia nie wystapig ponownie w przysztosci albo ze Grupa bedzie w stanie zaradzi¢ im niezwlocznie lub w
ogole. Kazde z wyzej opisanych zdarzen moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalnosci lub cene Akcji.
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Grupa moze nie by¢ w stanie odnowié¢ lub zrefinansowac kredytow w terminie ich zapadalnos$ci lub moze byé¢ w
stanie odnowi¢ lub zrefinansowac takie kredyty jedynie na mniej korzystnych warunkach

Projekty Grupy sa finansowane z kredytdw udzielanych na okreslony okres. Grupa posiada w sumie 240 min EUR
biezacych, krotkoterminowych zobowigzan (facznie z instrumentami pochodnymi) w okresie do dnia 30 czerwca 2014 r.
Grupa moze nie by¢ w stanie odnowi¢ lub zrefinansowaé takich uméw w czesci lub w catosci lub moze zosta¢ zmuszona do
zaakceptowania mniej korzystnych warunkéw refinansowania. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie odnowi¢ kredytu lub
zabezpieczy¢ sobie nowego finansowania, moze zosta¢é zmuszona do sprzedazy jednej lub wigkszej liczby ze swoich
nieruchomosci biurowych w celu uzyskania niezbednej ptynnosci. Kazda kombinacja wyzej wymienionych okolicznoci
miataby istotny, negatywny wplyw na dziatalno$¢, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy. Brak
mozliwosci sprzedazy nieruchomosci, w przypadku jej konieczno$ci, moze zagrozi¢ portfelowi Grupy, co moze mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci oraz cene Akcji.

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw wymiany walut

Sprawozdania finansowe Grupy sporzadzane sg w Euro i Euro jest walutg funkcjonalng, Spétki. Wigkszo$¢ przychodéw
Grupy, szczegdlnie przychodéw z tytutu czynszu, wyrazona jest w euro. Pewna cze$¢ kosztéw Grupy, takich jak niektére
pozycje kosztéw budowlanych, koszty robocizny i wynagrodzen dla okre$lonych generalnych wykonawcéw, ponoszona jest
w walutach odpowiednich rynkéw geograficznych, w tym Polski Ztoty, Butgarska Lewa, Korona Czeska, Chorwacka Kuna,
Wegierski Forint, Rumunski Lej lub Serbski Dinar.

Chociaz spotki z Grupy w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego (tzw. currency hedging) i aby zmniejszy¢ niestabilnosé
zwrotoéw z inwestycji spowodowanych wahaniami kursowymi, mogg zawiera¢ umowy zabezpieczajace takie ryzyko, miedzy
innymi poprzez transakcje na instrumentach pochodnych, pozyskiwa¢ finansowanie diuzne denominowane w euro oraz
zawieraC umowy z wykonawcami okreslajace wynagrodzenie wyrazone w euro, nie mozna jednak zapewnié, ze takie
transakcje hedgingowe bedg w pelni skuteczne Ilub korzystne. Niektorzy wykonawcy Grupy zawierajg umowy
zabezpieczajace ich ryzyko walutowe zwigzane z faktem, ze zawierajg z Grupg umowy denominowane w euro, co np. moze
ograniczy¢ ich elastyczno$¢ dotyczacq rozwigzania kontraktu lub zmiany jego harmonogramu. Ponadto zwazywszy ze
pfatnosci nalezne z tytutu wiekszo$ci komercyjnych uméw najmu Grupy sa wyrazone jako réwnowartos¢ kwoty w euro
wyrazonej w lokalnej walucie, niektorzy najemcy Grupy, w szczegdélnosci najemcy powierzchni handlowych, moga mieé
trudnosci z wypetnieniem swoich zobowigzan ptatniczych wynikajacych z takich uméw najmu, jako Ze osiggajg oni przychody
w swoich walutach lokalnych. W zwigzku z powyZzszym, wszelka istotna aprecjacja walut lokalnych wobec euro moze
znacznie obnizy¢ przychody Grupy wyrazone w walutach lokalnych i moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci lub cene Akgji.

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami stép procentowych

Umowy kredytowe Grupy oprocentowane sa w oparciu 0 zmienne stopy procentowe. Wysoko$¢ stdp procentowych jest w
wysokim stopniu uzalezniona od wielu czynnikow, wigcznie z rzadowg polityka monetarng oraz krajowymi i
miedzynarodowymi warunkami gospodarczymi i politycznymi a takze innymi czynnikami poza kontrolg Grupy. Ryzyko stop
procentowych Grupy i zakres w jakim Grupa zabezpiecza to ryzyko jest zréznicowane w podziale na obszary geograficzne
na ktorych grupa prowadzi dziatalno$¢, jednakze zmiany stop procentowych moga zwigkszy¢ koszt finansowania Grupy z
tytutu istniejacych kredytow a przez to wptynaé na jej rentowno$¢. Ewentualna konieczno$é zabezpieczenia ryzyka stop
procentowych jest rozpatrywana przez Grupe dla kazdego przypadku indywidualnie, z wytaczeniem przypadkéw, w ktdrych
zabezpieczenie stosownego ryzyka stop procentowych jest wymogiem kredytodawcow. Zmiany stép procentowych moga
mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub cene Akgji.

Czynniki ryzyka zwiagzane z rynkami geograficznymi, na ktérych dziata Grupa

Ryzyko polityczne, ekonomiczne i prawne zwigzane z krajami rynkow wschodzacych, w tym krajami CEE i SEE,
moze niekorzystnie wpfywac na sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy

Wszystkie przychody Grupy pochodzg z dziatalnosci w krajach regionéw CEE i SEE a w szczegdlnosci z Polski, Rumunii i
Wegier. Rynki te sg narazone na wigksze ryzyko niz bardziej rozwinigte rynki. Kraje regionéw CEE i SEE nadal niosg ze
sobg roznego rodzaju ryzyko dla inwestoréw zagranicznych, takie jak niestabilno$¢ lub zmiany wiadz krajowych lub
lokalnych, wywtaszczenia gruntéw, zmiany w prawie podatkowym i przepisach wykonawczych, zmiany w praktykach i
zwyczajach biznesowych, zmiany w ustawach i przepisach zwigzanych z transferem $rodkéw pienieznych i ograniczenia
dotyczace poziomu inwestycji zagranicznych. W szczegdlnosci Grupa jest uzalezniona od zasad i przepisow dotyczacych

35



zagranicznych wiascicieli nieruchomosci i dobr osobistych. Takie przepisy mogq zmienia¢ sie szybko i w znacznym zakresie
a w rezultacie wptyng¢ na wiasno$¢ Grupy i moga spowodowac utrate mienia lub aktywow bez prawa regresu.

Co wiecej niektére kraje moga regulowa¢ lub wymaga¢ zgody od rzadu na transfer dochodow z inwestyciji, przychodéw,
kapitatu lub wptywdw ze sprzedazy papieréw wartosciowych przez inwestoréw zagranicznych. Ponadto w przypadku
pogorszenia bilansu ptatniczego kraju, lub z innych powodow, kraj moze natozy¢ tymczasowe ograniczenia na transfer
kapitatu za granice. Wszelkie tego typu ograniczenia moga niekorzystnie wptyna¢ na mozliwosci transferu kredytow
inwestycyjnych lub wypfaty dywidendy przez Grupe. Niektére kraje regionéw CEE i SEE odnotowywaty wysokie a okresowo
bardzo wysokie stopy inflacji. Inflacja i gwattowne wahania wskaznika inflacji miaty i wcigz mogg mie¢ negatywny wptyw na
gospodarke i rynek papierow warto$ciowych niektorych krajow wschodzacych.

Ponadto negatywne zdarzenia gospodarcze lub polityczne w krajach sasiadujacych moga mie¢ znaczacy wptyw, miedzy
innymi, na Produkt Krajowy Brutto, handel zagraniczny lub ogdlnie na gospodarke poszczegdlnych krajéw. Kraje w ktorych
Grupa prowadzi dziatalno$¢ doswiadczyly w przesziosci i mogq doswiadczaé w przysztosci politycznej niestabilnosci
spowodowanej zmianami rzadéw, politycznym impasem w procesie legislacyjnym, napieé i sporéw pomiedzy wtadzami
krajowymi a lokalnymi, korupcji wéréd urzednikdw panstwowych oraz niepokojoéw spotecznych i etnicznych.

Zmiany w przepisach prawnych mogq negatywnie wplynaé na Grupe

Dziatalno$¢ Grupy podlega réznym regulacjom w Polsce, Rumunii, Wegrzech, Chorwaciji, Serbii, Butgarii, Stowacji i w innych
krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, takim jak wymogi przeciwpozarowe i bezpieczehstwa, przepisy prawa
ochrony $rodowiska, przepisy prawa pracy oraz ograniczenia sposobu korzystania z gruntdéw. Jezeli projekty i nieruchomosci
Grupy nie beda spetniaty tych wymogoéw, Grupa moze zosta¢ zobowigzana do zaptaty ustawowych kar lub odszkodowania.

Ponadto jezeli optaty z tytutu prawa uzytkowania wieczystego w Polsce zostang podwyzszone, nie mozna zapewnic, ze
Grupa bedzie mogta przenie$¢ takie koszty na najemcow w postaci podwyzki optaty eksploatacyjnej, poniewaz taki wzrost
mégtby spowodowaé spadek konkurencyjnosci danej nieruchomos$ci w poréwnaniu z nieruchomos$ciami, ktore nie sg
potozone na dziatkach bedacych przedmiotem uzytkowania wieczystego.

Co wiecej, wejscie w zycie bardziej restrykcyjnych przepisow z zakresu ochrony srodowiska, zdrowia i bezpieczenistwa albo
procedur wykonawczych w krajach CEE i SEE moze skutkowaC znaczacymi kosztami i zobowigzaniami Grupy a obiekty
bedace wiasnoscig Grupy lub przez nig eksploatowane (albo obiekty, ktére byty wiasnoscig lub byly eksploatowane przez
Grupe w przesztosci) mogq sta¢ sie przedmiotem nadzoru i kontroli bardziej rygorystycznych niz obecnie. W zwigzku z
powyzszym, przestrzeganie tych praw moze przyczyni¢ sie do powstania znaczacych kosztéw wynikajacych z koniecznosci
usuniecia, badania lub rekultywacji szkodliwych substancji a obecno$é tych substancji na terenie nieruchomosci Grupy moze
ograniczy¢ jej mozliwosci sprzedazy obiektow lub wykorzystania obiektéw jako przedmiotu zabezpieczenia.

Niezgodne z prawem, wybidrcze lub arbitralne dziafania administracji publicznej mogaq wplynaé¢ na zdolno$¢ Grupy
do pozyskania uméw, kontraktow i pozwolen, ktore sq wymagane, aby Grupa mogfa realizowaé swoje projekty

Organy administracji publicznej w Polsce i na innych rynkach geograficznych na ktérych Grupa prowadzi dziatania, majg
znaczny zakres uznaniowych uprawnief decyzyjnych i mogg nie podlegaC kontroli innych organéw, wymogom do
wystuchania stron lub dokonania uprzedniego zawiadomienia lub kontroli publicznej. Organy administracji publicznej w takich
krajach moga wykonywa¢ swoje prawo do podejmowania decyzji w sposdb arbitralny lub wybiérczy albo niezgodny z
prawem oraz pod wptywem okoliczno$ci politycznych lub gospodarczych.

System ksiag wieczystych obowigzujacy w niektorych krajach CEE i SEE nie jest przejrzysty i efektywny a
nieruchomosci Grupy moga podlegac roszczeniom reprywatyzacyjnym.

System ksiag wieczystych w niektérych krajach CEE i SEE jest nieprzejrzysty i nieefektywny, co moze, miedzy innymi,
skutkowaC opdznieniami procedury nabywania nieruchomo$ci gruntowych i procedury scalenia wielu dziatek w jedng oraz
ujawnienia scalonej dziatki w ksiegach wieczystych, co stanowi wymég dla rozpoczecia realizacji niektdrych projektdw.
Wspomniana nieefektywno$¢ moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, przeptywy pieniezne, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci lub perspektywy Grupy. Ponadto Grupa jest narazona na nieuniknione ryzyko zwigzane z
inwestowaniem w krajach CEE i SEE wynikajace z nieuregulowanego stanu prawnego czesci nieruchomosci potozonych w
tych krajach.

Posiadany przez Grupe tytut prawny do nieruchomosci inwestycyjnych i projektéw deweloperskich moze by¢ w
niektérych przypadkach kwestionowany a odpowiednie pozwolenia mogly zosta¢ uzyskane z naruszeniem
obowiazujacych przepiséw prawa

Grupa moze mieC trudnosci, aby bezsprzecznie ustali¢, Ze tytut prawny do nieruchomo$ci zostat przyznany odpowiednie;
spofce Grupy a w niektérych przypadkach, ustalenie takie moze by¢ niemozliwe, ze wzgledu na fakt, ze przepisy regulujace
kwestie zwigzane z nieruchomosciami w Polsce i innych krajach w ktorych Grupa prowadzi dziatalinos¢ sa ztozone a czesto
wieloznaczne lub wewnetrznie sprzeczne a dane zawarte w odpowiednich rejestrach moga nie by¢ wiarygodne. W zwigzku z
powyzszym, nie mozna zapewni¢, ze Grupa zachowa przystugujacy jej tytut wiasnosci w przypadku gdyby zostat on
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zakwestionowany. Ponadto istnieje mozliwo$¢, ze zezwolenia, autoryzacje, decyzje o zmianie decyzji o warunkach
zabudowy lub inne podobne wymogi zostaly spetione z naruszeniem obowigzujacych przepiséw lub regulacji. Kwestie takie
mogg podlega¢ pdzniejszemu podwazeniu. Podobne problemy moga powsta¢ w kontekScie zgodno$ci z procedurami
prywatyzacyjnymi oraz aukcjami zwigzanymi z pozyskaniem dzierzawy gruntéw i praw do zabudowy. Monitorowanie, ocena
lub weryfikacja tych obaw moze by¢ trudna lub niemozliwa.
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GLOBE TRADE CENTRE S.A.

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE ZA OKRES SZESCIU MIESIECY ZAKONCZONY DNIA

30 CZERWCA 2013 ROKU

SPORZADZONE ZGODNIE Z MIEDZYNARODOWYMI STANDARDAMI
SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ

WRAZ Z RAPORTEM Z PRZEGLADU NIEZALEZNEGO BIEGLEGO
REWIDENTA



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Globe Trade Centre S.A.

na dzien 30 czerwca 2013 roku

(w tysigcach PLN)

AKTYWA

Aktywa trwale

Nieruchomosci inwestycyjne

Grunty przeznaczone pod zabudowg mieszkaniowa
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Pozyczki udzielone do jednostek wspotzaleznych i inne
nalezno$ci

Rzeczowe aktywa trwate

Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Depozyty dlugoterminowe

Pozostate aktywa trwate

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Aktywa obrotowe

AKTYWA

Zapasy

Naleznosci

Naliczone przychody

Naleznosci z tytutu podatku VAT oraz innych podatkow
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Przedptaty, czynne rozliczenia miedzyokresowe
kosztow

Depozyty krotkoterminowe

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

RAZEM

Nota 30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia
2013 2012 2012
(niebadane) (niebadane)

11 6.778.237 7.203.651 6.597.312

12 408.092 329.313 299.358

10 166.246 213.576 172.007

95.662 94.013 89.662

7.528 8.169 7.281

26.153 34.542 29.983

12.122 - -

281 460 245

7.494.321 7.883.724 7.195.848

3.489 747.432 173.556

12 231.023 419.116 334.889

24.560 32.863 21.741

2.437 1.513 3.544

17.793 36.038 16.099

5.433 5.527 5.883

17.395 17.109 11.983

116.901 137.538 106.105

372.229 882.174 931.689

787.771 1.531.878 1.431.933

8.285.581 10.163.034 8.801.337

Zalgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cz¢$¢ Srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania z

sytuacji finansowe;j.



Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 30 czerwca 2013 roku
(w tysigcach PLN)

Not:
_ ota 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012

(niebadane) (niebadane)
PASYWA
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej
Kapitat podstawowy 14 31.937 21.937 31.937
NadwyZka z emisji akeji powyzej ich 1.440.155 1.021.867 1.440.155
wartos$ci nominalnej
Niezarejestrowany kapitat podstawowy - 425.821 -
Kapital zapasowy 66.010 90.890 65.083
Efekt wyceny transakcji zabezpieczajacych (75.264) (150.666) (104.062)
Roznice kursowe z przeliczenia 625.038 593.787 444.783
Zyski zatrzymane 936.157 1.577.399 1218.760
3.024.033 3.581.035 3.096.656
Udziaty niekontrolujace (110.780) (103.225) (68.403)
Kapital wlasny razem 2.913.253 3.477.810 3.028.253
Zobowiazania dlugoterminowe
Dlugoteﬁnlqgwa cz¢s$¢ kredytow i1 pozyczek 13 3546442 4223204 3748.720
oraz obligacji
Depozyty od najemcow 22.339 24.302 19.460
Inne zobowiazania dtugoterminowe 27.724 7.052 7.101
Zobgquama z tytutu platnosci w formie 17.659 10.334 2 824
akcji wlasnych
Instrumenty pochodne 34.123 204.274 142.539
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 546951 5449206 489 672
dochodowego
4.195.238 5.013.372 4.430.316
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobovxflqzama do sptaty po sprzedazy i ) 112.298
aktywow
Zobowuyzama z t.ytulu dostaw i ustug oraz 108.116 203 446 137.723
inne zobowigzania
Krotkotgrmm.owa czg$¢ kredytow i1 pozyczek 13 864.069 1.247.696 791,557
oraz obligacji
Depozyty od najemcow - - 1.676
Zpboquama z’tytulu podatku VAT 5784 7368 141.174
i innych podatkéw
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 10.650 5.203 9.730
Instrumenty pochodne 175.263 187.617 132.302
Otrzymane zaliczki 13.208 20.522 16.308
1.177.090 1.671.852 1.342.768
PASYWA RAZEM 8.285.581 10.163.034 8.801.337

Zalgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cz¢$¢ Srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania z
sytuacji finansowe;j.



Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
za okres sze$ciu miesi¢cy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku

(w tysigcach PLN)
Okres szesciu miesigcy Okres trzech miesigcy Rok
zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia
Nota (niebadane) (niebadane)
2013 2012 2013 2012 2012
Przychody operacyjne 7 274410  314.058 136.390 159.623 617.668
Koszty operacyjne 8 (97.713)  (112.652) (47.985) (55.056)  (239.273)
Zysk brutto z dzialalnoS$ci operacyjnej 176.697 201.406 88.405  104.567 378.395
Koszty sprzedazy (7.058)  (12.981) (3.559) (5.506) (16.514)
Koszty administracyjne (18.315) (39.440) (16.270) (21.307) (79.017)
Zysk/strata z aktualizacji wartosci aktywOw/ utrata 1 994 619y (30.579) (188.684) (49.338)  (413.836)
warto$ci aktywow
Utrata wartosci projektow mieszkaniowych (8.251) (2.830)  (7.791) (2.830) (54.921)
Pozostale przychody 518 1.032 90 435 1.594
Pozostate koszty (8.921) (10.825) (4.948) (7.849) (19.230)
Zysk (strata) z dzialalno$ci kontynuowanej przed
opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodow / (159.949) 96.783 (132.757) 18.172 (203.529)
(kosztéw) finansowych
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych, netto (11.583) (1.223)  (4.863) (4.012) 12.078
Przychody z tytulu odsetek 7.868 10.727 3.463 4.835 21.482
Koszty finansowe (103.705)  (143.908) (48.516) (66.616)  (301.111)
Udzial w stracie jednostek stowarzyszonych (11.725) (21.951) (10.956)  (19.445) (41.817)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (279.094) (59.572) (193.629) (67.066) (512.897)
Podatek dochodowy (44.068) (18.746) (19.980)  (23.888) (28.617)
Zysk (strata) za rok (323.162) (78.318) (213.609) (90.954)  (541.514)
Przypadajacy/a:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j (282.603) (34.751) (187.351) (60.930)  (393.390)
Akcjonariuszom niekontrolujagcym (40.559) (43.567) (26.258) (30.024)  (148.124)
Zysk na jedna akcje (PLN) 15 (0,88) (0,15) (0,59) (0,25) (1,46)
Rozwodniony zysk na jedna akcj¢ (PLN) 15 (0,88) (0,15) (0,59) (0,25) (1,46)

Zalaczona informacja dodatkowa stanowi integralng czg¢s¢ srodrocznego skroconego skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat.
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) ) Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres trzech miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2012 roku

(w tysiagcach PLN)
Okres szeSciu miesiecy Okres trzech miesigcy Rok
zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia
(niebadane) (niebadane)
2013 2012 2013 2012 2012
Zysk (strata) za okres/rok (323.162) (78.318) (213.609) (90.954) (541.514)
Zysk/ (strata) z wyceny transakcji 37.845 (302) 20020 6218 55.86]
zabezpieczajacych
Podatek dochodowy (7.017) (265) (3.675)  (1.368) (11.027)
Zysk/ (strata) netto z wyceny transakcji 30.828 (567) 16345  4.850 44.834
zabezpieczajacych*
Roznice kursowe z przeliczenia transakeji 176407  (111.184) 112614 62957  (256.445)
zagranicznych**
Calkowity dochod za okres/rok, netto (115.927) (190.069) (84.650) (23.147) (753.125)
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j (73.550) (145.526) (57.726) 11.474 (606.565)
Akcjonariuszom niekontrolujacym (42.377) (44.543) (26.924) (34.621) (146.560)

* Pozycje z catkowitego dochodu zostang zreklasyfikowane do rachunku zysk i strat w momencie kiedy beda

spelnione odpowiednie warunki.

** Pozycje z catkowitego dochodu nie zostang zreklasyfikowane do rachunku zysk i strat

Zalgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cz¢$¢ Srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania z

catkowitych dochodow
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku

Globe Trade Centre S.A.

(w tysiacach PLN)
Kapitat Nadwyzka  Niezarejestrowany Kapitat Efekt wyceny Roznice Zyski Razem Udziaty Razem
podstawowy z emisji kapitat Zapasowy transakcji kursowe z  zatrzymane niekontrolujac kapital
akeji podstawowy zabezpieczajacych  przeliczenia e wlasny
powyzej
ich
warto$ci
nominalnej
Saldo na 1 stycznia
2012 roku 21.937 1.021.867 - 77.346 (153.926) 707.822 1.612.150 3.287.196 (90.981) 3.196.215
I atkowit
dochody - - - - 3.260 (114.035) (110.775) (976)  (111.751)
Zysk/(strata) za
okres szesciu _
miesicey - - - - (34.751) (34.751) (43.567) (78.318)
zakonczony dnia 30
czerwca 2012 roku
Calkowity dochéd/
(strata) za okres - - - - 3.260 (114.035) (34.751)  (145.5206) (44.543) (190.069)
Inne transakeje - - - 1.286 - 1.286 - 1.286
Emisja akcji,
Do - - 425.821 - - 425.821 - 425.821
0szty emisj1
(Nota 14)
Nabycie akeji od
udzialowcow - - - 11.753 - 11.753 32.299 44.052
niekontrolujacych
P’ratArAlos'ci w formie ) ) B 505 ) 505 ) 505
akcji whasnych
Saldo na 30 21937  1.021.867  425.821 90.890 (150.666) 593.787  1.577.399 3.581.035  (103.225)  3.477.810
czerwca 2012
Kapitat Nadwyzka  Kapitat Efekt wyceny Roznice Zyski Razem Udziaty Razem
podstawowy Z emisji Zapasowy transakcji kursowe z zatrzymane niekontrolujace kapital
akcji zabezpieczajacych przeliczenia wlasny
powyzej
ich
warto$ci
nominalnej
Saldo na 1 stycznia 2012
21.937 1.021.867 77.346 (153.926) 707.822 1.612.150 3.287.196 (90.981) 3.196.215
Inne catkowite dochody
- - - 49.864 (263.039) - (213.175) 1.564 (211.611)
Zysk / (strata) za rok zakonczony
31 grudnia 2012 roku - - - - - (393.390) (393.390) (148.124) (541.514)
Calkowity dochéd / (strata) za
rok - - - 49.864 (263.039)  (393.390) (606.565) (146.560) (753.125)
Inne transakcje
- - 1.921 - - - 1.921 - 1.921
Emisja akeji 10.000  418.288 - - - - 428.288 - 428.288
Nabycie udziatéow
niekontrolujgcych - - (14.689) - - - (14.689) 169.138 154.449
Platno$ci w formie akcji
wiasnych - - 505 - - - 505 - 505
Saldo na 31 grudnia 2012 31.937 1.440.155 65.083 (104.062) 444.783 1.218.760 3.096.656 (68.403) 3.028.253
Inne catkowite dochody - - - 28.798 180.255 - 209.053 (1818) 207.235
Zysk/(strata) za okres szesciu
miesi¢cy zakonczony dnia 30 - - - - - (282.603) (282.603) (40.559) (323.162)
czerwca 2013 roku
Calkowity dochéd/ (strata) za
okres - - - 28.798 180.255 (282.603) (73.550) (42.377) (115.927)
Inne transakcje - - 927 - - - 927 - 927
Saldo na 30 czerwca 2013
31.937 1.440.155  66.010 (75.264) 625.038 936.157 3.024.033 (110.780) 2.913.253

Zalaczona informacja dodatkowa stanowi integralng czg¢s¢ srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania ze

zmian w kapitale wlasnym.
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Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku

(w tysigcach PLN)
Okres szesciu Okres szesciu Rok
miesigcy miesigcy zakonczony
zakonczony zakonczony 31 grudnia
30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 2012
(niebadane) (niebadane)

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z
DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:
Zysk / (strata) brutt

ysk/ (strata) brutto (279.094) (59.572) (512.897)
Korekty o pozycje:
Aktualizacja warto$ci aktywow/ utrata wartosci aktywow 302.870 42.409 468.757
Udziat w (zysku)/ stracie jednostek stowarzyszonych 11.725 21.951 41.817
Strata na sprzedazy srodkow trwatych i innych 852 - 900
(Zysk)/ strata z tytuhu r6znic kursowych, netto 9.268 (6.979) (13.379)
Przychody finansowe (7.868) (10.727) (21.482)
Koszty finansowe 103.705 143.908 301.111
Platnosci w formie akcji wlasnych (6.285) 7.891 21.003
Amortyzacja 1.045 1.490 2.055
Sl‘().dkl pl.enu;z.ne z dzialalno$ci operacyjnej przed 136.218 140.371 287.885
zmianami kapitalu obrotowego
Spadek/ (wzrost) stanu naleznos$ci, czynnych rozliczen
miedzyokresowych kosztow i innych aktywow (1.575) 4.122 6.261
obrotowych
Spadek stanu zapasow 23.379 35.560 66.529
Wazrost/ (spadek) stanu zaliczek otrzymanych (3.932) (4.470) (5.466)
Wazrost/ (spadek) stanu depozytéw od najemcoOw (359) - 2.959
Wazrost/ (spadek) stanu zobowigzan krétkoterminowych z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan (1.571) (23.301) (25.382)
Pr.zeplyw’y .srodkow plefne;znych z/ (wykorzystane w) 142.160 152.282 332.786
dzialalnoSci operacyjnej
Podatek dochodowy zaptacony (4.062) (5.043) (10.324)
Srodki pieni¢zne netto z/ (wykorzystane w) dzialalnosci 138.098 147.239 322.462

operacyjnej

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z
DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:

Zalgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cz¢$¢ Srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania z
przeptywow pienieznych.



Globe Trade Centre S.A.

za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych
Nabycie udziatow w jednostkach stowarzyszonych

Nabycie jednostek zaleznych , po potraceniu przejetych
srodkow pienieznych

Podatek/VAT od sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Odsetki otrzymane

Koszty pozyskania najemcow

Pozyczki udzielone

Sptata udzielonych pozyczek

Srodki pieniezne netto z/ (wykorzystane w) dzialalnosci
inwestycyjnej

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z
DZIALALNOSCI FINANSOWEJ:

Emisja akcji
Koszty zwigzane z emisja akcji

Wplywy z tytutu zaciagnigcia pozyczek i kredytow
dhugoterminowych

Sptata pozyczek i kredytow dlugoterminowych
Odsetki zaptacone
Koszty pozyskania kredytow

Wazrost/ (spadek) stanu depozytéw krotkoterminowych

Srodki pieniezne netto z/ (wykorzystane w) dzialalnosci
finansowej

Réznice kursowe z przeliczenia

Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu netto Srodkéw
pieni¢znych i ich ekwiwalentéw

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek
okresu/roku

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec
okresu/roku

Srodki pieniezne ujete w kwocie aktywow trwalych
przeznaczonych do sprzedazy

Srodki pieniezne i ich ekwiwalentny na koniec
okresu/roku zgodnie ze Srédrocznym skréconym

(w tysigcach PLN)
(61.655) (141.034) (197.925)
135.551 - 588.768
- (841) (829)
(a) - - (57.416)
(148.452) - 95.786
5.069 9.984 16.627
(1.133) (4.181)
(2.056) (573) (2.356)
9.920 2.029 19.130
(61.623) (131.568) 457.604
- 440.759 445.000
. - (16.712)
15.181 170.940 556.613
(544.227) (232.691) (1.158.525)
(120.649) (133.580) (286.534)
- (3.073) (5.918)
(16.100) 21.734 47.742
(665.795) 264.089 (418.334)
28.687 (23.535) (54.819)
(560.633) 256.225 306.913
932.862 625.949 625.949
372.229 882.174 932.862
0 - (1.173)
372.229 882.174 931.689

Zalgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cz¢$¢ Srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania z

przeptywow pienieznych.



Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
(w tysiacach PLN)

skonsolidowanym sprawozdaniem z sytuacji finansowej

(a) Nabycie udzialow w_jednostkach zaleznych i wspolnych przedsiewzieciach,
pomniejszone o nabywane SrodKki pieniezne

Okres Okres Rok
szesciu szesciu zakonczony
miesigcy miesigcy 31 grudnia
zakonczony zakonczony 2012
30 czerwca 30 czerwca
2013 2012

(niebadane) (niebadane)

Nieruchomosci inwestycyjne

- - (59.819)
Kapitat obrotowy (po potraceniu nabytych $rodkow pienigznych) - - 2.403
Nabycie udzialow w jednostkach zaleznych, pomniejszone o przejete Srodki ) ) (57.416)
pieni¢zne ’

*Wszystkie nabycia dotycza aktywow.

Zalgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cz¢$¢ Srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania z
przeptywow pienieznych.



Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysigcach PLN)

Podstawowa dzialalno$¢

Globe Trade Centre S.A. (,,Spotka”, ,,GTC”) zostata zarejestrowana w Warszawie
19 grudnia 1996 roku. Siedziba Spédtki miesci si¢ w Warszawie, przy
ul. Wotoskiej 5. Spotka posiada udziaty w spotkach zaleznych, wspolzaleznych
i stowarzyszonych w Polsce, na Wegrzech, w Rumunii, Serbii, Chorwacji, Ukrainie,
Stowacji, w Bulgarii, w Rosji 1 Republice Czeskiej, poprzez ktore buduje nowe
budynki na wynajem oraz w celu ich odsprzedazy najemcom indywidualnym
1 komercyjnym.

GTC jest podmiotem dominujacym grupy kapitatowej Globe Trade Centre
(,,Grupa”, ,,Grupa GTC”).

Dziatalno$¢ Grupy mozna podzieli¢ na dwa gléwne segmenty:
a) budowa i wynajem powierzchni biurowej i handlowej (,,powierzchnie
biurowe i komercyjne”) oraz
b) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych (,,powierzchnie mieszkalne™).

W dziatalnos$ci spotek Grupy nie wystepuje sezonowose.

Akcje Spotki sg notowane na Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych.
Glownym akcjonariuszem Spotki na dzien 30 czerwca 2013 roku jest GTC Real
Estate Holding N.V., ktory jest w posiadaniu 88.635.914 akcji stanowigcych
27,75% kapitatu akcyjnego Spoiki.

Waluty funkcjonalne i sprawozdawcze

Walutg obowigzujaca na terenie Polski jest polski ztoty (PLN).

Walutg funkcjonalng GTC jest euro. Walutg funkcjonalng niektorych spotek
zaleznych od GTC jest waluta inna niz euro.

Sprawozdania finansowe tych spotek, sporzadzone w ich walutach funkcjonalnych,
sa wilaczane do niniejszego $rodrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, po przeliczeniu na walute prezentacyjng PLN przy
uzyciu metody ,.kursu zamknigcia” opisanej w MSR 21. Aktywa oraz pasywa
zostaly przeliczone kursem z dnia bilansowego poza sktadnikami kapitatow
wlasnych, natomiast pozycje rachunku zyskéw i strat §rednim kursem za okres.
Powstate roznice s3 odnoszone na inne calkowite dochody 1 wykazywane
oddzielnie jako ,,r6znice kursowe z przeliczenia” bez wptywu na rachunek zyskow i
strat za biezacy okres.



Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysigcach PLN)

Podstawa sporzadzenia sprawozdan finansowych

Spotka prowadzi ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami i praktykami powszechnie
stosowanymi przez polskie przedsigbiorstwa, zgodnie z obowigzujacymi Polskimi
Standardami Rachunkowos$ci. Niniejsze $rédroczne skrocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zawiera pewne korekty, ktore nie zostaty odzwierciedlone
w ksiggach rachunkowych Grupy, a ktére maja na celu zapewnienie zgodnosci tego
sprawozdania ze standardami wydanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardow Rachunkowos$ci oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczos$ci Finansowej (,,KIMSF”) 1 zatwierdzonymi przez UE.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone
w konwencji kosztu historycznego, z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych
oraz pochodnych instrumentéow finansowych, ktore sa wyceniane do wartos$ci
godziwe;j.

Niektore informacje i ujawnienia, ktore zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczos$ci Finansowej zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska (,,UE”), sa
zwykle prezentowane lacznie z rocznym sprawozdaniem finansowym, zostaly
skrocone badz pominiete zgodnie z MSR 34 ,Srddroczna sprawozdawczosé
finansowa” (MSR 34).

Prezentowane $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej, $rodroczny skrocony skonsolidowany rachunek zyskow 1 strat,
srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow,
$rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow S$rodkow
pieni¢znych oraz $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w
kapitale wlasnym nie zostaly zbadane przez biegtego rewidenta. Srédroczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane za 3 miesigce zakonczone
dnia 30 czerwca 2013 oraz dane poréwnywalne za 3 miesigce zakonczone dnia 30
czerwca 2012, ktore nie byly przedmiotem przegladu lub badania przez biegtego
rewidenta. Zalgczone niezbadane S$rodroczne  skrocone  skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nalezy analizowac lacznie ze zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym oraz notami za rok zakonczony 31 grudnia 2012 roku.
Srédroczny wynik finansowy nie jest wyznacznikiem dla okreslenia wyniku
finansowego Grupy za caly rok obrotowy.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy
opisuje dzialalno$¢ gospodarcza Grupy, w tym takze sytuacje¢ finansowa, przeptywy
pienigzne, ptynnos¢ oraz instrumenty kredytowe. Cele, zasady 1 procesy stosowane
w spolce maja na celu rozsadne zarzadzanie ryzykiem kapitalowym, finansowym
oraz ryzykiem ptynnosci. Grupa zaspokaja swoje biezgce zapotrzebowanie na
kapitat obrotowy poprzez generowanie wpltywu $rodkdéw pieni¢znych z tytulu
wynajmu i sprzedazy.
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Podstawa sporzadzenia sprawozdan finansowych (ciag dalszy)

Operacje finansowe Grupy sa oparte na scentralizowanym procesie zarzadzania
ptynnoscig realizowanym w catej grupie kapitatowej. GTC S.A., spétka dominujaca
zarzadza wptywami kapitalu (innego, niz kapital obrotowy) od jednostek zaleznych
i udostepnia kapitat spotkom zaleznym. Zarzad, po przeanalizowaniu polityki
Grupy 1 konsultacji z dyrektorami spotek zaleznych, uwaza, Zze scentralizowana
polityka pozwala na najbardziej efektywne i elastyczne zarzadzanie przeplywem
srodkow pienigznych Grupy i powinna by¢ kontynuowana. Wsparcie dla spotek
zaleznych bedzie udzielane z uwzglednieniem wymogow kapitatowych oraz
finansowych spotek zaleznych w zaleznosSci od zapotrzebowania na kapitat
obrotowy ze strony spotek zaleznych.

Obecne warunki makroekonomiczne stwarzajg niepewno$¢ co do warunkéw
rynkowych, w szczego6lnosci co do poziomu zapotrzebowania na powierzchnie
komercyjne i mieszkalne Grupy, co moze wplynaé na koszty operacyjne
1 dostepnos$¢ finansowania bankowego w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci.

Z wyjatkiem przypadkéw opisanych w nocie 13, na dzien 30 czerwca 2013 roku
jednostki wchodzace w sktad Grupy nie ztamaty warunkéw umow kredytowych.

Zarzad przeanalizowal ramy czasowe, charakter i skale potencjalnych potrzeb
w zakresie finansowania poszczeg6lnych spotek zaleznych.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone
przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci gospodarczej przez spotki Grupy
w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, przynajmniej 12 miesiecy.

W zwiazku z powyzszym zalozeniem, Zarzad przygotowuje i okresowo aktualizuje
prognoze przeptywdw pienieznych. Poniewaz prognoza dotyczy przysztych
wydarzen, w sposob naturalny jest obarczona niepewnos$cig i dlatego Zarzad nie
moze zagwarantowaé, ze wszystkie te zatozenia zostang spelnione, jednak uwaza,
ze na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego zalozenia te sg racjonalnie
osiggalne.

Utrata warto$ci aktywow

Warto$¢ biezaca aktywow jest okresowo weryfikowana przez Zarzad w celu
ustalenia ewentualnych odpisow aktualizujacych z tytutu utraty wartosci. W oparciu
o najbardziej aktualne analizy Zarzad uwaza, ze na dzien 30 czerwca 2013 roku nie
wystapita dodatkowa istotna utrata wartosci aktywow.

Hedge
Spotka posiada swapy na kursy walutowe oraz na stopy procentowe. Dane

wejsciowe do wyceny tego typu instrumentoéw sa wprowadzane z ogélnodostepnych
informacji rynkowych na temat stop procentowych i1 kursow walutowych.
Instrumenty te sg klasyfikowane na poziomie drugim hierarchii wartosci godziwe;.
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Poziom 2 hierarchii oznacza dane wejSciowe oparte na obserwowalnych
transakcjach.

Zasady rachunkowos$ci, wyceny i szacunki

Zasady rachunkowo$ci

Polskie regulacje prawne nakladaja na Grupg obowiazek sporzadzania $rédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF
przyjetymi przez Uni¢ Europejska (,UE”) a dotyczacymi sporzadzania
srodrocznych sprawozdan finansowych (MSR 34). Obecnie ze wzgledu na proces
akceptacji MSSF przez UE i rodzaj dzialalno$ci prowadzonej przez Spotke
wystepuja rdéznice pomiedzy MSSF a MSSF przyjetymi przez UE. Grupa
skorzystata z mozliwosci istniejacej dla spdtek stosujacych Miedzynarodowe
Standardy Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzone przez UE do zastosowania
MSSF 10, MSSF 11, przeksztalconego MSR 27 oraz MSR 28 za okres
rozpoczynajacy si¢ 1 stycznia 2014.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone
zgodnie z MSSF majacymi zastosowanie przy sporzadzaniu $rdédrocznych
sprawozdan finansowych (MSR 34) oraz zgodnie ze wszystkimi majgcymi
zastosowanie MSSF przyjetymi przez Uni¢ Europejska.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego S$rodrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa spojne z tymi, ktore
zastosowano przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2012 roku, z wyjatkiem zastosowania
nastepujacych zmian do standardow oraz nowych interpretacji obowigzujacych dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2013 roku:

-Zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze - majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013 roku lub pdznie;,

-Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych: Prezentacja pozycji
pozostatych catkowitych dochodow - majace zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ dnia 1 lipca 2012 roku lub pdzniej,

-Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy: Realizacja podatkowa aktywdw — majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2012 roku
lub pdézniej w UE majacy zastosowanie najpodzniej dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2013 roku lub poznej,

-Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie  Miedzynarodowych  Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy. znaczqca hiperinflacja i usuniecie
statych dat dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy — majace zastosowanie dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 lipca 2011 roku lub p6zniej — w UE
majacy zastosowanie najpozniej dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1
stycznia 2013 roku lub pdznej,

-MSSF 13 Wycena wedlug wartosci godziwej — majacy zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej,
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-KIMSF 20 Koszty usuwania nadkladu w fazie produkcyjnej w kopalni
odkrywkowej— majaca zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢
dnia 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej,

Zasady rachunkowosci, wyceny i szacunki

-Zmiany do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji:
Kompensowanie aktywoéw finansowych 1 zobowigzan finansowych - majace
zastosowanie dla okresoOw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013
roku,

-Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie  Migdzynarodowych  Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy: Pozyczki rzqdowe — majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pdzniej,

-Zmiany wynikajgce z przeglgdu MSSF (opublikowane w maju 2012 roku) — zmiany
maja zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013
roku lub p6znie;j.

Nastgpujace nowe standardy, zmiany w obowigzujacych standardach oraz
interpretacjach zostaly wydane, ale nie sg skuteczne na rok 2013.

-Faza pierwsza standardu MSSF 9 Instrumenty Finansowe: Klasyfikacja i wycena —
majaca zastosowanie dla okreso6w rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia
2015 roku lub pozniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzona przez UE. W kolejnych fazach Rada
Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci zajmuje si¢ rachunkowoscia
zabezpieczen i utratg warto$ci. Zastosowanie pierwszej fazy MSSF 9 bedzie miato
wplyw na klasyfikacj¢ 1 wycen¢ aktywow finansowych Grupy. Grupa dokonata
oceny tego wplywu w powigzaniu z innymi fazami, gdy zostang one opublikowane,
w celu zaprezentowania spdjnego obrazu,

- IFRS 10 Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe — majaca zastosowanie dla
okresow rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013r.lub p6zniej - w UE najp6zniej do
roku finansowego zaczynajacego si¢ 1 stycznia 2014r. Jednostka zdecydowata si¢
zastosowa¢ Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej za okres
rozpoczynajacy si¢ 1 stycznia 2014r.

-MSSF 11 Wspolne przedsiewzigcia — majacy zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013 roku lub poézniej — w UE majacy
zastosowanie najpozniej dla okresOw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1
stycznia 2014 roku lub pdznej, Spotka zdecydowata stosowaé MSSF dla okresow
rocznych poczynajacych si¢ 1 stycznia 2014 roku,

-MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatlow w innych jednostkach — majacy
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pdzniej— w UE majacy zastosowanie najpézniej dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdznej, Spotka zdecydowata
stosowa¢ MSSF dla okreséw rocznych poczynajacych si¢ 1 stycznia 2014 roku,
Zmiany do MSSF 10, MSSF 11 i MSSF 12 Przepisy przejsciowe — majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013 roku
lub pozniej — w UE majace zastosowanie najpdzniej dla okresOw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub poznej,
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-MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe — majacy zastosowanie dla
okresow rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013 lub pdzniej — w UE majacy
zastosowanie najpozniej dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia

Zasady rachunkowosci, wyceny i szacunki

1 stycznia 2014 roku lub p6znej, Spotka zdecydowata stosowac zmiany do MSR dla
okresow rocznych poczynajacych si¢ 1 stycznia 2014 roku,

-MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolne przedsiewzigecia —
majacy zastosowanie dla okresow rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2013 lub
pozniej — w UE majacy zastosowanie najpézniej dla okresOw rocznych
rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdznej, Spotka zdecydowata
stosowac¢ zmiany do MSR dla okreséw rocznych poczynajacych si¢ 1 stycznia 2014
roku,

-Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe- prezentacja: Kompensowanie aktywow
finansowych i zobowigzan finansowych - majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2014 roku,

-Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 oraz MSR 27 Jednostki inwestycyjne
(opublikowane dnia 31 pazdziernika 2012 roku) — majace zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2014 roku — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania niezatwierdzone przez UE.

-KIMSF 21 Opfaty — majaca zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych
si¢ dnia 1 stycznia 2014 roku lub pozniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzona przez UE.

Zmiany do MSR 36 Ujawnienia dotyczqce wartosci odzyskiwalnej aktywow
niefinansowych (opublikowano dnia 29 maja 2013 roku) - majace zastosowanie dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2014 roku — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania niezatwierdzone przez UE,

-Zmiany do MSR 39 Odnowienie instrumentow pochodnych i kontynuacja
rachunkowosci zabezpieczen (opublikowane dnia 27 czerwca 2013 roku) - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2014 roku
lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE.

Spotka nie zastosowala z wyprzedzeniem zadnego standardu, interpretacji lub
zmian, ktore zostaty opublikowane, lecz nie weszlty w zycie. Zarzad jest w trakcie
analizy wplywu tych zmian.

Zarzad jest w trakcie analizy wplywu powyzszych nowych standardow, zmian w
obowigzujacych standardach i interpretacji na §rodroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe w okresie ich poczatkowego zastosowania.

Klasyfikacja zapaséw oraz gruntéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowa

Spotka klasyfikuje swoje zapasy w postaci lokali mieszkalnych oraz gruntow
przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg do aktywow obrotowych Ilub
do aktywow trwalych na podstawie stopnia zaawansowania prac konstrukcyjnych
w przyjetym dla Grupy cyklu operacyjnym. Normalny cykl operacyjny Grupy
w wigkszosci wypadkéw przypada na okres od 1 roku do 5 lat. Aktywne projekty
mieszkalne sa klasyfikowane jako zapasy w aktywach obrotowych. Projekty
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mieszkalne, w przypadku ktorych zaktada si¢, ze zostang one ukonczone w okresie
dhluzszym niz cykl operacyjny, sa klasyfikowane jako grunty przeznaczone pod
zabudowe¢ w aktywach trwatych.
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5. Inwestvcje w jednostkach zaleznvch, stowarzyszonych oraz wspolzaleznych

Zakaczone $rddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje
sprawozdanie finansowe Spoiki, jej jednostek zaleznych 1 jednostek
wspolzaleznych. Bezposredni i posredni udziat Spotki w tych jednostkach na koniec
poszczegbdlnych okresow zostal przedstawiony w tabeli ponizej (tabela ponizej
przedstawia udziat efektywny):

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012
dominujgca

GTC Konstancja Sp. z 0.0. (“GTC Konstancja™) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Korona S.A. (“GTC Korona”) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Globis Poznafi Sp. z 0.0 (“Globis Poznan™) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Aeropark Sp. z 0.0. (“GTC Aeropark™) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Topaz Office Sp. z 0.0. (“GTC Topaz Office ”) GTC S.A. Polska - 100% 100%
(zlikwidowany)

Globis Wroctaw Sp. z 0.0 (“Globis Wroctaw”) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Galeria Kazimierz Sp. z 0.0 (“GTC Galeria Kazimierz”) (*) GTC S.A. Polska 50% 50% 50%
GTC Nefryt Sp. z 0.0. (“GTC Nefryt ) (zlikwidowany) GTC S.A. Polska - 100% 100%
GTC Satellite Sp. z 0.0. (“GTC Satellite™) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Ogrody Galileo Sp. z o0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC GK Office Sp. zo.0. (“GTC GK Office ) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Com 1 Sp. zo.0. (“GTC Com 17) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Karkonoska Sp. z 0.0. (uprzednio GTC Wroclaw Office) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Ortal Sp. z 0.0. (uprzednio Byrant) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Diego Sp. z 0.0. (“Diego”) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Francuska Sp. z 0.0 (uprzednio GTC Cyril) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC UBP Sp. z 0.0. (uprzednio GTC Com 3) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Wilson Park Sp. z 0.0 (uprzednio GTC Com 4) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Moderna Sp. z 0.0. (uprzednio GTC Com 5) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
CH Wilanow Sp. z 0.0. (,,CH Wilanow”) GTC S.A. Polska 100% 50% 100%
Alfa Development Inwestycje sp. z 0.0 GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Corius sp. z 0.0 (uprzednio Sigma development) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Centrum Swiatowida sp. z 0.0. (,Centrum Swiatowida”) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Swiatowida Development sp. z 0.0. GTC S.A. Polska - 100% -
Mieszkania Swiatowida sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Omega Development Inwestycje Sp. z 0.0 GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Epsilon Development Inwestycje Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Delta Development Inwestycje Sp. z o0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
Omikron Development Inwestycje Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100% 100%
GTC Galeria CTWA Sp. z 0.0. (“Galeria CTWA”) GTC S.A. Polska 100% 100% 100%

*  Konsolidacja metoda proporcjonalng.
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5. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspélzaleznych
(cigg dalszy)
Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012
dominujaca
GTC Hungary Real Estate Development Company Ltd. GTC S.A. Wegry 100% 100% 100%
(“GTC Hungary”)
Budapest Investments B.V. GTC Hungary Holandia 100% 100% 100%
Budapest Offices B.V. GTC Hungary Holandia 100% 100% 100%
Vaci Ut 81-85 Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Riverside Apartments Kft. (“Riverside”) GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Centre Point I. Kft. (“Centre Point I”’) GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Centre Point II. Kft. (“Centre Point II””) GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Spiral Holding Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Spiral L.Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Spiral II. Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
River Loft Ltd. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
SASAD Resort Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Albertfalva Kft. (“Szeremi Gate™) GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
GTC Metro Kft (poprzednio "Jazmin Ingatlan Kft.”) GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
SASAD Resort Offices Kft GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Toborzo Széplak Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Mastix Champion Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
GTC Renaissance Plaza Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
SASAD II Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Amarantan Ltd. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Abritus Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Immo Buda Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Szemi Ingatlan Ltd. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
Preston Park Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100% 100%
GTC Real Estate Investments Ukraine B.V. (“GTC GTC S.A. Holandia 90% 90% 90%
Ukraine™)
Emerging Investments III B.V. GTC S.A. Holandia 100% 100% 100%
GTC Real Estate Management Services Ukraine LLC GTC Ukraine Ukraina 90% 90% 90%
GTC Real Estate Investments Russia B.V. (“GTC Russia”, GTC S.A. Holandia 100% 100% 100%
poprzednio GTC Moldova)
Yatelsis Viborgskaya Limited of Nicosia (“YVL”) (*) GTC Russia Cypr 50% 50% 50%
GTC Development Service SPB GTC Russia Rosja - 100% -
000 Okkerville (*) YVL Rosja 50% 50% 50%
ZAO Krasny Mayak (*) YVL Rosja 50% 50% 50%
GTC Real Estate Investments Slovakia B.V. (“GTC GTC S.A. Holandia 100% 100% 100%
Slovakia™)
GTC Real Estate Developments Bratislava B.V. (“GTC GTC Slovakia Holandia 70% 70% 70%
Bratislava”)
GTC Real Estate Management s.r.0. GTC Slovakia Stowacja 100% 100% 100%
GTC Real Estate Park s.r.o. GTC Bratislava Stowacja 70% 70% 70%
GTC Vinohradis Piazza S.R.O GTC Bratislava Stowacja 70% 70% 70%
GTC Jarossova S.R.O GTC Bratislava Stowacja 70% 70% 70%
GTC Hill S.R.O GTC Bratislava Stowacja 70% 70% 70%
GTC Vinohradis Villas S.R.O GTC Slovakia Stowacja 70% 70% 70%
GTC Real Estate Vinohrady s.r.o. (“GTC Vinohrady”) GTC Bratislava Stowacja 70% 70% 70%
GTC Real Estate Vinohrady 2 s.r.o. (“GTC Vinohrady 2”)  GTC Bratislava Stowacja 70% 70% 70%

*  Konsolidacja metoda proporcjonalng
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5. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspdélzaleznych
(ciag dalszy)
Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012
dominujaca
GTC Real Estate Investments Croatia B.V. GTC S.A. Holandia 100% 100% 100%
(“GTC Croatia”)
GTC Nekretnine Zagreb d.0.0.(“GTC Zagreb”) GTC Croatia Chorwacja 100% 100% 100%
Euro Structor d.o.o. GTC Croatia Chorwacja 70% 70% 70%
Marlera Golf LD d.o.o GTC Croatia Chorwacja 80% 80% 80%
Nova Istra Idaeus d.o.o. Marlera Golf LD d.o.o Chorwacja 80% 80% 80%
GTC Nekretnine Istok d.o.o GTC Croatia Chorwacja 80% 80% 80%
GTC Nekretnine Jug. d.o.o GTC Croatia Chorwacja 100% 100% 100%
GTC Sredisnja tocka d.o.o. GTC Croatia Chorwacja 100% 100% 100%
GTC Nekretnine Zapad d.o.o GTC Croatia Chorwacja 100% 100% 100%
GTC Real Estate Investments Romania B.V. GTC S.A. Holandia 100% 100% 100%
(“GTC Romania”)
Towers International Property S.R.L GTC Romania Rumunia 100% 100% 100%
Galleria Shopping Center S.R.L. (poprzednio GTC Romania Rumunia 100% 100% 100%
“International Hotel and Tourism S.R.L”)
Bucharest Properties B.V GTC Romania Holandia 100% 100% 100%
Green Dream S.R.L GTC Romania Rumunia 100% 100% 100%
Titulescu Investments B.V. (“Titulescu™) GTC Romania Holandia 100% 100% 100%
Aurora Business Complex S.R.L GTC Romania Rumunia 71,5% 71,5% 71,5%
Yasmine Residential Complex S.R.L GTC Romania Rumunia 100% 100% 100%
Bucharest City Gate B.V. ("BCG”) GTC Romania Holandia 58,9% 58,9% 58,9%
Bucharest City Gate S.R.L BCG Rumunia 58,9% 58,9% 58,9%
Mablethompe Investitii S.R.L. GTC Romania Rumunia 100% 100% 100%
National Commercial Centers B.V. GTC Romania Holandia 100% 52% 100%
Mercury Commercial Center S.R.L. GTC Romania Rumunia 100% 100% 100%
Venus Commercial Center S.R.L. National Commercial Centers  Rumunia 100% 84,9% 100%
B.V.
Mars Commercial Center S.R.L. National Commercial Centers ~ Rumunia 100% 70% 100%
B.V.
Beaufort Commercial Center S.R.L. National Commercial Centers ~ Rumunia 100% 70% 100%
B.V.
Fajos S.R.L. National Commercial Centers ~ Rumunia 100% 70% 100%
B.V.
City Gate S.R.L Bucharest City Gate B.V. Rumunia 58,9% 58,9% 58,9%
Brightpoint Investments Limited GTC Romania Rumunia 50,1% 50,1% 50,1%
Complexul Residential Colentina S.R.L . GTC Romania Rumunia 50,1% 50,1% 50,1%
Cefin Galati Real Estate S.R.L GTC Romania Rumunia 100% 100% 100%
Operetico Enterprises Ltd. GTC Romania Cypr 66,7% 66,7% 66,7%
Bucharest Tower Investments B.V. GTC Romania Holandia 100% 100% 100%
Ana Tower Offices S.R.L (*) Bucharest Tower Investments ~ Rumunia 50% 50% 50%
B.V.
Deco Intermed S.R.L Operetico Enterprises Ltd. Rumunia 66,7% 66,7% 66,7%
GML American Regency Pipera S.R.L GTC Romania Rumunia 66,7% 66,7% 66,7%

*  Konsolidacja metoda proporcjonalna.
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5. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspélzaleznych

(ciag dalszy)

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia

dominujgca 2013 2012 2012

GTC Real Estate Investments Bulgaria BV (,,GTC GTC S.A. Holandia 100% 100% 100%

Bulgaria”)

Galeria Stara Zagora AD GTC Bulgaria Butgaria 75% 75% 75%

Galeria Burgas JSC GTC Bulgaria Butgaria 80% 80% 80%

Galeria Varna JSC Galeria Ikonomov Bulgaria 65% 65% 65%

GmbH

GTC Business Park EAD GTC Bulgaria Bulgaria 100% 100% 100%

NRL EAD GTC Bulgaria Bulgaria 100% 100% 100%

Galeria Ikonomov GmbH GTC Bulgaria Austria 65% 65% 65%

GTC Yuzhen Park EAD (“GTC Yuzhen”) GTC Bulgaria Butgaria 100% 100% 100%

GTC Real Estate Investments Serbia B.V. (“GTC GTC S.A. Holandia 100% 100% 100%

Serbia™)

City Properties Serbia B.V. GTC Serbia Holandia 100% 100% 100%

GTC Medj Razvoj Nekretnina d.o.o. GTC Serbia Serbia 100% 100% 100%

GTC Business Park d.o.o. GTC Serbia Serbia 100% 100% 100%

GTC Commercial and Residential Ventures d.o.o. GTC Serbia Serbia 100% 100% 100%

GTC Real Estate Developments d.o.o. GTC Commercial Serbia 95% 95% 95%

Development d.o.0.

Demo Invest d.o.o City Properties Serbia 100% 100% 100%
Serbia B.V.

Atlas Centar d.o.o. GTC Serbia Serbia 100% 100% 100%

GTC Commercial Development d.o.o. GTC Serbia Serbia 100% 100% 100%
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5. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspélzaleznych

(ciag dalszy)

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych.

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012
dominujaca

Lighthouse Holdings Limited S.A. GTC S.A. Luksemburg 35% 35% 35%
(“Lighthouse™)

Vokovice BCP Holding S.A. (“Vokovice”) GTC S.A. Luksemburg 35% 35% 35%

Holesovice Residential Holdings S.A. GTC S.A. Luksemburg 35% 35% 35%

(“Holesovice”)

CID Holding S.A. (“CID”) GTC S.A. Luksemburg 35% 35% 35%

Europort Investment (Cyprus) 1 Limited GTC Ukraine Cypr 49,9% 49,9% 49,9%

Europort LTD Emerging Izrael 9,9% 9,9% 9,9%
investment
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6. Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

W dniu 28 lutego 2013 r. Spodtka podpisata ostateczng umowe sprzedazy budynku
Platinum V za kwote 135,4 min zlotych (32,5 mln euro). W tym samym dniu
Spotka w pelni sptacita pozyczke w kwocie 42,1 mln ztotych (10,1 min euro)
zwigzang z tym skladnikiem aktywow.

W dniu 12 marca 2013 roku Izba Deputowanych Rumunii wydata decyzj¢, na mocy
ktérej nie bedzie mozliwe przeznaczenie gruntow zaklasyfikowanych jako tereny
zielone na zaden inny cel. Obowigzujace obecnie przepisy prawa nie pozwalajg
Grupie GTC na realizacj¢ projektu na dziatce znajdujacej si¢ w Bukareszcie, ktora
byta przeznaczona pod budowe centrum handlowego (Galeria Bukareszt), a ktora
jest obecnie zaklasyfikowana jako tereny zielone. W zwigzku z tym Spodtka
rozpoznata strat¢ z tytulu utraty wartosci tej nieruchomosci w kwocie 63,1 min
ztotych (15,1 mln euro). Warto§¢ odzyskiwalna powyzszych terenow zielonych
odzwierciedla  przede  wszystkim  warto§¢  spodziewanego  przysztego
odszkodowania w zwigzku z wywlaszczeniem nieruchomosci, przy zalozeniu, ze
przecietny uczestnik rynku jest sktonny zaptaci¢ te kwote za dziatk¢ na podstawie
spodziewanego przysztego odszkodowania w zwigzku z wywlaszczeniem
nieruchomosci.

W maju 2013 roku Spoéltka splacita obligacje na kwotg 325 mln PLN (77,7 min
euro) i powigzane instrumenty hedgingowe na kwote 85,3 min PLN (19,6 min
euro).

7. Przychody operacyjne

Przychody operacyjne sktadajg sie z nastgpujacych pozycji:

Okres szesciu Okres szesciu Okres trzech Okres trzech Rok
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy zakonczony
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony 31 grudnia
30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 2012
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Wynajem powierzchni biurowych i komercyjnych 192.638 208.665 95.714 104.901 413.018
Przychody z tytutu ustug 57.978 63.899 28.906 33.757 125.014
Sprzedaz domoéw i mieszkan 23.794 41.494 11.770 20.965 79.636
274.410 314.058 136.390 159.623 617.668

Wicekszos¢ przychodow operacyjnych jest ustalana na podstawie kwot wyrazonych
bezposrednio, powiazanych lub indeksowanych do euro.
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8. Koszty operacyjne

Koszty operacyjne obejmuja nastgpujace pozycje:

Okres szeSciu Okres szesciu Okres trzech Okres trzech Rok
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy zakonczony
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony 31 grudnia
30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 2012
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty z tytutu ustug 72.161 73.098 34.715 35.697 159.608
Koszt whasny sprzedazy 25.552 39.554 13.270 19.359 79.665
nieruchomosci
mieszkaniowych
97.713 112.652 47.985 55.056 239.273
0. Analiza segmentowa

Grupa prowadzi swoja dziatalno$¢ w poszczegdlnych segmentach poprzez swoje
spotki zalezne, ktore realizujg projekty w dziedzinie nieruchomosci.

Segmenty operacyjne s3 agregowane w segmenty sprawozdawcze w oparciu o
charakter dziatalno$ci, rynkow, na ktorych dziataja oraz inne czynniki.

Segmenty sprawozdawcze dzielg si¢ na dwa gldéwne segmenty:

1. budowa i wynajem powierzchni biurowej i handlowe;j (,,dziatalno§¢ w zakresie
powierzchni biurowych i komercyjnych”), oraz

2. budowa 1 sprzedaz lokali mieszkalnych (,,dziatalno$¢ w zakresie powierzchni
mieszkalnych”).

Dziatalno§¢ prowadzona w ramach wymienionych powyzej segmentow
operacyjnych jest realizowana w nastgpujacych obszarach geograficznych
posiadajacych cechy wspodlne:

a. Kraje CE3 (Polska i Wegry),
b. Rumunia i Butgaria,
c. Pozostate kraje CEE (Serbia, Chorwacja, Ukraina, Stowacja, oraz Rosja).

Zarzad monitoruje marze¢ brutto z dziatalnosci operacyjnej w swoich jednostkach w
celu oceny wynikéw 1 podejmowania decyzji. Wyniki w poszczegdlnych
segmentach oceniane s3 na podstawie marzy brutto.

Decyzje zarzadu dotyczace alokacji zasobéw podejmowane sg na podstawie analizy
tych samych segmentoéw co dla celéw sprawozdawczosci finansowe;.
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Ponizsza tabela przedstawia analiz¢ segmentowa za okres sze$ciu miesigcy
zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku (niebadany) oraz rok zakonczony dnia
31 grudnia 2012 roku:

Polska i Wegry Rumunia i Pozostate kraje Skonsolidowane
Butgaria
30 31 30 31 30 31 30 31

czerwca grudnia czerwca grudnia czerwca grudnia czerwca  grudnia
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Powierzchnie biurowe i 144.472 322597 50946 98.908 55.198 116.527 250.616 538.032

komercyjne

Powierzchnie mieszkalne 2701 36.890 17261 25562  3.832 17.184 23.794  79.636
Przychody razem 147.173 359.487 68.207 124.470 59.030 133.711 274.410  617.668
Egﬁ‘eerrczyjﬂf;‘e biurowe i 31699 66290 22531 54.083 17.931 39.234 72.161  159.607
Powierzchnie mieszkalne 2501 27.985 19.134 30.140 3917 21541 25552  79.666
Koszty razem 34200 94275 41.665 84.223 21.848 60.775 97.713 239273
kwoﬁgfc;ﬁl‘:’v‘emhme biurowe i 15973 256307 28415 44.825 37267 77293 178455  378.425
Wynik - powierzchnie mieszkalne 200 8905 -1.873 (4.578) -85  (4357) -1.758 (30)
Wynik na sprzedazy 112.973 265212 26542 40247 37.182 72936 176.697 378.395

Ponizsza tabela przedstawia analize segmentowa za okresy trzech miesiecy
zakonczone dnia 30 czerwca 2013 roku (niebadany) i 30 czerwca 2012 roku

(niebadany):
Polska i Wegry Rumunia i Bulgaria  Pozostate kraje Skonsolidowane
30 czerwca 30 30 30 30 30 30 30
2013 czerwca czerwca Czerwca Czerwca Czerwca czerwca —czerwca

2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Powierzchnie biurowe i 72488 163.478 25.146 48710 26986 60.376 124.620  272.564

komercyjne

Powierzchnie mieszkalne 1205 25.440  8.098 7.050 2467  9.004 11.770  41.494
Przychody razem 73.693 188.918 33244 55760 29.453 69.380 136390  314.058
Powierzchnie biurowe i 16247 31.523  9.825 23801 8.643 17.774 34715 73.098
komercyjne

Powierzchnie mieszkalne 1.405 18522  9.342 8481 2523  12.551  13.270 39.554
Koszty razem 17.652  50.045 19.167 32282 11.166 30.325 47.985  112.652

Wynik - powierzchnie
biurowe i komercyjne
Wynik - powierzchnie
mieszkalne (200) 6918 (1.244)  (1.431) (56) (3.547) (1500) 1.940

Wynik na sprzedazy 56.041 138.873 14.077 23.478 18.287 39.055 88.405  201.406

56.241 131.955 15.321 24909 18343 42.602 89.905 199.466
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10. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Inwestycje w jednostki stowarzyszone, odnoszace si¢ do holdingdéw operacyjnych w
Republice Czeskiej 1 na Ukrainie, sktadaja si¢ z nastgpujacych pozycji:

Okres sze$ciu Okres szeSciu Rok
miesigey miesigey zakonczony
zakonczony zakonczony 31 grudnia
30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 2012
(niebadane) (niebadane)
Akcje/udziaty 28.444 28.456 28.444
Roéznice kursowe z przeliczenia 10.975 9.278 11.748
Udziatl w zysku jednostek (57.943) (26.352) (46.218)
stowarzyszonych, pomniejszony o
dywidende
184.770 202.194 178.033
Udzielone pozyczki
Inwestycje w jednostkach 166.246 213.576 172.007
stowarzyszonych

Na dzien 30 czerwca 2013 roku czeska jednostka stowarzyszona, ktora jest wilascicielem
centrum handlowego Harfa w Pradze (,,CID”) posiada niesptacony kredyt w wysokosci 459
min ztotych (106 mln euro) otrzymany na sfinansowanie budowy powyzszego centrum
handlowego. Warto$¢ inwestycji wynosi 714 min ztotych (165 mln euro), a kredyt
powinien by¢ sptacony do dnia 31 pazdziernika 2013 roku. CID nie posiada obecnie
wystarczajagcych $rodkéw na sptlate kredytu, jak rowniez nie zabezpieczyla przedtuzenia
terminu sptaty kredytu. Obecnie Spoétka jest w trakcie negocjacji przedtuzenia terminu
sptaty do 31 grudnia 2015 roku 1 otrzymata sptaty ramowe warunki porozumienia. Proces
jest w trakcie 1 wymaga odpowiedniej akceptacji. Mimo, ze zarzad CID wierzy, ze bedzie
mozliwe pomy$lne rozwigzanie zaistnialej sytuacji, to istnieje niepewnos$¢ w tym zakresie.
W rezultacie Spotka moze by¢ zmuszona do zapewnienia finansowego wsparcia dla CID w
kwocie, ktora nie zostanie zrefinansowana.
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11. Nieruchomosci inwestycyjne

Do inwestycji w nieruchomosci posiadanych przez Grupe zalicza si¢ powierzchnie
biurowe i handlowe, w tym takze nieruchomosci w budowie.

Inwestycje w nieruchomos$ci moga by¢ podzielone w nastepujacy sposob:

Okres szesciu Okres szesciu Rok
miesi¢cy miesiecy zakonczony
zakonczony zakonczony 31 grudnia
30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 2012
(niebadane) (niebadane)
Ukonczone nieruchomosci inwestycyjne 5.523.964 5.912.890 5.348.992
Grunty i nieruchomosci inwestycyjne w 1.254.273 1.290.761 1.248.320
budowie
Razem 6.778.237 7.203.651 6.597.312

Zmiany stanu inwestycji w nieruchomosci w okresach zakonczonych dnia 30
czerwca 2013, 30 czerwca 2012 roku oraz 31 grudnia 2012 roku ksztaltowatly si¢

nastepujaco:
Okres szesciu Okres sze$ciu Okres trzech Okres trzech Rok
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy zakonczony
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony 31 grudnia
30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 2012
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Wartos¢ bilansowa na 6.597.312 7.525.737 6.658.872 7.171.161 7.525.737
poczatek roku
Zakupy, w tym:
Skapitalizowane wydatki 51.928 161.928 36.617 85.132 194.159
Zakup udziatow w jednostkach
zaleznych i joint venture (patrz - - - - 59.819
Nota 5)
Aktualizacja warto$ci godziwej (294.619) (63.242) (188.684) (66.925) (432.094)
Przeklas”yﬁkowane do pozycji ) ) ) - (1.661)
,»Zapasy
Sprzedaz, w tym: - - - - (16.676)
Przeklasyfikowane do/z
pozycji ,,aktywa przeznaczone 33.919 (157.089) 25.761 (157.089) (167.203)
do sprzedazy”
Réznice kursowe z 389.697 (263.683) 245.671 171.372 (564.769)
przeliczenia
Warto$¢ bilansowa na

6.778.237 7.203.651 6.778.237 7.203.651 6.597.312

koniec roku

(*) Spotka przeklasyfikowata Buzau, Piatra (2 centra handlowe w Rumuni) oraz czg$¢ gruntu w Konstancinie
(Polska) z aktywow przeznaczonych do sprzedazy z powrotem do nieruchomosci inwestycyjnych.
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11. Nieruchomosci inwestycyjne (ciag dalszy)

Aktualizacja wartosci godziwej oraz utraty wartosci ksztattuje si¢ nastepujaco:

Okres szesciu Okres szesciu Okres trzech Okres trzech Rok
miesigey miesigey miesigcy miesigcy zakonczony
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony 31 grudnia
30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 2012
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Warto$¢ godziwa nieruchomosci (187.216) (89.543) (150.108) (79.492) (348.805)
inwestycyjnych ukonczonych w
latach poprzednich
Warto$¢ godziwa nowo ukonczonych - 31.734 - 31.734 (16.692)
nieruchomosci inwestycyjnych
Warto$¢ godziwa nieruchomosci w - 19.474 - 455 18.683
budowie
Utrata wartosci (107.403) (24.907) (38.576) (19.622) (85.280)
Wartos¢ godziwa aktywow - 23.663 - 17.587 18.258
przeznaczonych do sprzedazy
Razem (294.619) (39.579) (188.684) (49.338) (413.836)

Zatozenia uzyte przy wycenach ukonczonych aktywow na dzien 30 czerwca 2013 roku
przedstawiono ponizej:

Srednia Srednia
Sredni stopa aktualna
Klasa Wartos¢ NRA w poziom  kapitalizacji stawka  Srednia ERV Liczba aktvwow Sredni okres
Kraj aktywow ksiegowa tysigcach  wynajecia (Yield) czynszu *) y najmu
Poziom Poziom
m.kw. % % PLN/m2 PLN /m2 2 3 w latach
Polska Handlowy 1.053.944 69 91% 7,20% 95,7 88,7 2 4,0
Polska Biurowy  1.283.803 143 90% 7,80% 65,8 60,2 9 3.8
Serbia Biurowy 483.572 53 92% 8,80% 72,7 63,2 3 3,6
Chorwacja Handlowy 725.141 65 93% 9,00% 65,8 84,9 2 6,0
Wegry Biurowy 724.708 91 96% 8,10% 55,0 53,2 3 2,3
Stowacja Biurowy 67.536 13 57% 8,80% 41,1 41,6 1 2,7
Rumunia P3  Handlowy 150.578 33 94% 9,00% 18,2 38,5 1 8,6
Rumunia P2 Biurowy 688.343 48 91% 8,00% 92,2 95,2 1 3,6
Butgaria Handlowy 346.339 62 87% 9,10% 24,2 50,2 2 8,2
Razegv 5.523.964 577 91% 8,30% 62,8 65,8 15 9 4,5
$rednia

Informacje dotyczace wyceny gruntdow i nieruchomos$ci inwestycyjnych w budowie na dzien 30
czerwca 2013 roku przedstawiono ponizej:

Szacowane prawa

Liczba aktywow

Srednia warto$¢

budowlane w tysigcach  Poziom Poziom ksiggowa

Warto$¢ ksiggowa m.kw. 2 (%) 3 (%) PLN/m.kw.

Polska 495.139 436 13 1136
Serbia 154.552 93 3 1 662
Chorwacja 36.690 21 1 1747
Wegry 203.039 315 5 645
Rumunia 100.295 82 4 1223
Bulgaria 144.807 126 3 1149
Rosja 119.751 55 1 2177
Razem/$rednia 1.254.273 1128 30 1112

ERV- szacowana warto$¢ czynszu stosowana w odniesieniu do przedluzenia uméw najmu.

26



Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysiacach PLN)

11. Nieruchomosci inwestycyjne (ciag dalszy)

Spotka korzysta z ustug niezaleznych renomowanych migedzynarodowych rzeczoznawcow
w celu oszacowania 1 ustalenia warto$ci rynkowej aktywow. Ustalajac wartosci,
rzeczoznawcy korzystaja z danych rynkowych, ktére zgodnie z MSSF 13 moga byc¢
klasyfikowane wedtug dwoch glownych typoéw, bazujac na ich odniesieniu do poziomow
rynkowych:

Poziom 2 — dane wejsciowe oparte na obserwowalnych transakcjach, Poziom 3 — Nie
obserwowane dane wejsciowe

Zalozenia uzyte przy wycenach ukonczonych aktywow na dzien 31 grudnia 2012 roku
przedstawiono ponizej:

Srednia

Sredni  Srednia stopa  aktualna ) Sredni

Wartos¢ NRA w poziom  kapitalizacji stawka Srednia okres

Kraj ksiggowa tysigcach  wynajecia (Yield) czynszu ERV (*) najmu

m.kw. % % PLN/ m.kw. PLN/m.kw. w latach
Polska 2.225.273 212 89% 7,5% 72,8 67,9 3,8
Serbia 476.275 53 89% 8,6% 69,9 59,3 3,6
Chorwacja 705.215 64 95% 10,2% 64,6 90,8 5,2
Wegry 705.215 91 95% 8,1% 51,1 52,7 2,7
Stowacja 62.958 14 47% 8,8% 37,6 38,0 2,8
Rumunia 816.749 80 96% 8,1% 59,7 74,4 6,0
Bulgaria 357.307 62 89% 9,1% 29,8 53,6 52
Razem/srednia 5.348.992 576 91% 8,3% 60,9 63,0 4,2

Informacje dotyczace wyceny gruntow i nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na dzien 31
grudnia 2012 roku przedstawiono ponizej:

Szacowane prawa Srednia warto$é
Wartos¢ ksiggowa budowlane w tysigcach ksiggowa
m.kw PLN/m.kw.

Polska 467.199 436 1.072
Serbia 127.961 93 1.376
Chorwacja 34.647 42 819

Wegry 192.963 315 613

Rumunia 161.733 120 1.347
Butgaria 150.646 126 1.194
Rosja 113.171 55 2.058
Razem/$rednia 1.248.320 1.187 1.052
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12. Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa

Na saldo ukonczonych zapasow na dzien 30 czerwca 2013 roku skladaja sie¢

nastepujace pozycje:
Wartos$¢ ksiggowa w Powierzchnia w tysigcach Srednia warto$é
tysigcach ztotych m.kw. ksiegowa PLN/m.kw.
Polska 30.027 4 6.793
Wegry 3.463 1 3.849
Serbia 1.091 <1 3.208
Stowacja 9.234 1 7.100
Rumunia 181.285 51 3.520
Razem/$rednia 225.100 58 3.862

Na saldo gruntow przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowa i nieukonczonych
zapasoéw na dzien 30 czerwca 2013 roku sktadaja si¢ nastepujace pozycije:

Wartos$¢ ksiggowa w  Szacunkowe prawa budowlane Srednia warto$¢
tysigcach ztotych w tysigcach m.kw. ksiegowa PLN/m.kw.
Polska 39.210 37 1.056
Chorwacja 65.782 48 1.372
Wegry 90.156 138 654
Stowacja 93.078 82 1.130
Rumunia 125.789 309 407
Razem/$rednia 414.015 614 675

Na saldo ukonczonych zapaséw na dzien 31 grudnia 2012 roku sktadajg si¢

nastepujace pozycje:
Wartos¢ ksiggowa w Powierzchnia w Srednia warto$é ksiggowa
tysigcach zlotych tysigcach m.kw. PLN/m.kw.
Polska 30.016 4 6.791
Wegry 4.039 1 3.365
Stowacja 12.485 2 6.688
Rumunia 185.997 56 3.343
Razem/$rednia 232.537 63 3.682

Na saldo gruntéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg i nieukonczonych
zapasOw na dzien 31 grudnia 2012 roku sktadaja si¢ nastgpujace pozycje:

Wartos¢ ksiegowaw  Szacunkowe prawa budowlane Srednia warto$é
tysigcach zlotych w tysigcach m.kw. ksiggowa PLN/m.kw.
Polska 38.216 37 1.030
Chorwacja 61.993 48 1.292
Wegry 87.332 138 634
Stowacja 94.437 86 1.100
Rumunia 119.732 309 388
Razem/$rednia 401.710 618 650

(*)Na 30 czerwca 2013 grunt na Stowacji o wartosci 93 078 tysiecy PLN zostal przeklasyfikowany z pozycji zapasow na
pozycje gruntdw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowa.
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13.  Dlugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje
Na saldo dtugoterminowych kredytow i1 pozyczek oraz obligacji sktadajg si¢
nastepujace pozycje:

30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012

Obligacja seria 0414 348.046 727.918 347.910
Obligacje seria 2017-2018 297.675 - 296.938
Obligacja seria 0513 - 353.131 327.722
Kredyt Pekao (GTC Galeria Kazimierz) 179.904 180.662 171.639
Kredyt WBK (Globis Poznan) 67.856 68.947 65.113
Kredyt WBK 1 (Galileo) 22.633 25.185 22.089
Kredyt WBK 2 (Newton) 45.145 47.974 43.033
Kredyt WBK 3 (Edison) 48.729 49.638 46.820
Kredyt Pekao (Globis Wroclaw) 114.391 115.251 109.315
Kredyt ING (Nothus) 70.912 71.487 67.848
Kredyt ING (Zefirus) 70.912 71.487 67.848
Kredyt BerlinHyp (Corius) 55.847 55.397 53.146
Kredyt ING (Platinium 1) - 83.338 -
Kredyt ING (Platinium 2) 83.338 -
Kredyt Berlin Hyp (Platinium 3) - 81.817 -
Kredyt ING (Platinium 4) - 89.709 -
Kredyt Berlin Hyp (Platinium 5) - 42.617 41.479
Kredyt WBK (Kazimierz office) 122.109 122.257 116.342
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) 453.514 456.053 432.956
Kredyt Berlin Hyp (UBP) 84.983 115.665 81.061
Kredyt ING (Francuska) 73.969 75.110 70.955
Kredyt MKB (Centre Point I) 96.545 101.316 94.237
Kredyt MKB (Centre Point II) 113.702 118.844 110.696
Kredyt CIB (Metro) 90.567 92.794 87.291
Kredyt MKB (Spiral) 74.311 80.479 71.470
Kredyt Erste (Reinesance) 23.200 26.032 24975
Kredyt MKB (Sasad Resort) 37.781 37.188 35.678
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (GTC House) 58.227 63.386 58.052
Kredyt Erste Bank (19 Avenue) 113.036 115.055 108.689
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (Block 41) 79.406 85.103 78.375
Kredyt Raiffeisen Bank (Green Dream) - 16.487 -
Kredyt Unicredit (Felicity) 113.698 115.920 111.211
Kredyt RZBR (Rose Garden) 53.431 81.514 62.067
Kredyt Erste (Citygate) 413.751 418.417 396.253
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (NCC) 115.871 120.859 -
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (Arad) 122.546 128.266 119.388
E;Z(rigfg)MKB i Zagrabecka Banka (Avenue Mall 140071 156.854 141378
II\(Ar;(li}SSIEij]zl(())lR i Raiffeisen Bank Austria (Avenue 70.133 76.703 69.908
Kredyt MKB i OTP (Galeria Varna) 104.321 105.361 99.822
Kredyt EBOIR i Unicredit (Stara Zagora) 121.092 121.673 115.622
Kredyt EBOiR (Galeria Burgas) 105.589 64.316 102.504
Kredyt VUB Bank (Jarosova) 10.134 11.684 10.392
Kredyt Unicredit (Vinyard) - 14.538 -
Odroczone koszty pozyskania finansowania (33.567) (35.542) (32.435)
4.410.511 5.470.900 4.540.277
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13. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje (ciag dalszy)

Zadluzenie z tytutu dtugoterminowych pozyczek i1 kredytow oraz obligacji zostato
podzielone na czg$¢ dlugo- i1 krotkoterminowa w nastepujacy sposéb:

30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012

Krétkoterminowa czg$¢ kredytow i pozyczek

dhugoterminowych:
Obligacje seria 0414 348.046 7.918 3.708
Obligacje seria 2017-2018 3.476 - 2.739
Obligacje seria 0513 - 353.131 327.722
Kredyt Pekao (GTC Galeria Kazimierz) 3.736 3.584 3.516
Kredyt WBK (Globis Poznarn) 2.195 2.160 2.073
Kredyt WBK 1 (Galileo) 2.022 2.067 1.889
Kredyt WBK 2 (Newton) 1.853 1.862 1.705
Kredyt WBK 3 (Edison) 1.710 1.673 1.613
Kredyt Berlin Hyp (UBP) 1.732 3.358 1.635
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) 10.174 9.984 9.431
Kredyt Pekao (Globis Wroclaw) 2.866 2.616 2.625
Kredyt ING (Nothus) 1.870 1.926 1.742
Kredyt ING (Zefirus) 1.870 1.926 1.742
Kredyt Berlin Hyp (Corius) 1.732 426 1.226
Kredyt ING (Platinium 1) - 83.338 -
Kredyt ING (Platinium 2) - 83.338 -
Kredyt Berlin Hyp (Platinium 3) - 81.817 -
Kredyt ING (Platinium 4) - 89.709 -
Kredyt Berlin Hyp (Platinium 5) - 42.617 41.479
Kredyt WBK (Kazimierz office) 2.359 1.790 1.615
Kredyt ING (Francuska) 2.338 2.301 2.208
Kredyt MKB (Centre Point I) 6.602 6.285 6.132
Kredyt MKB (Centre Point II) 7.039 6.929 6.647
Kredyt Erste (Reinesance) 4.329 26.032 5.110
Kredyt MKB (Sasad Resort) - - -
Kredyt CIB (Metro) 3.849 3.648 3.565
Kredyt MKB (Spiral) 7.689 7.402 7.212
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (GTC House) 6.710 6.072 6.132
Kredyt Erste Bank (19 Avenue) 3.269 2.987 2.993
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (Block 41) 7.541 6.942 6.885
Kredyt EBOIR i Unicredit (Stara Zagora) (1) 121.092 121.673 115.622
Kredyt MKB i OTO (Galeria Varna) 3.273 2.676 2.674
Kredyt EBOIR (Galeria Burgas) 4.221 1.487 5.123
g;;(rigé 1)\/IKB i Zagrabecka Banka (Avenue Mall 19.282 18.980 18.209
ll\(/[rael(li}g SEij]ZkO)lR i Raiffeisen Bank Austria (Avenue 7793 7670 7359
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (NCC) 89.610 6.805 -
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (Arad) 8.130 7.641 7.506
Kredyt Erste (Citygate) 11.343 10.517 10.425
Kredyt RZBR (Rose Garden) 53.431 81.514 62.067
Kredyt Unicredit (Felicity) 113.698 115.920 111.211
Kredyt Raiffeisen Bank (Green Dream) - 16.487 -
Kredyt VUB Bank (Jarosova) 1.597 1.440 1.177
Kredyt Unicredit (Vinyard) 14.538 -
Odroczone koszty pozyskania finansowania (4.408) (3.490) (3.160)
864.069 1.247.696 791.557

30



Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysigcach PLN)

1) W lipcu 2012 roku Spotka otrzymata odroczenie terminu spelnienia okre§lonych
warunkow zapisanych w umowach kredytowych (tzw.convenatow) do dnia 30 czerwca 2013
roku. Na dzien 30 czerwca 2013 roku Spoétka nie otrzymata kolejnego przediuzenia i na ten
dzien wymagane warunki nie zostaly spetnione przez GTC Bulgaria. W zwiazku z tym
Spoétka  dokonata  przeklasyfikowania  powyzszych  kredytow do  zobowigzan
krotkoterminowych. W trzecim kwartale 2013 roku Spotka spodziewa si¢ podpisa¢ aneks do
umowy kredytowej, na mocy ktorego skorygowane zostang warunki kredytow oraz
wprowadzony zostanie wymodg wczesniejszej splaty 21,6 min ztotych (5 mln euro). Po
podpisaniu spodziewanego aneksu do umowy kredytowej szacunkowa kwota 99,5 min
ztotych (23 mln euro) zostanie przeklasyfikowana do zobowiazan dtugoterminowych.

13. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje (ciag dalszy)

30 czerwca 2013 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012

Dhugoterminowa czg$¢ kredytow i pozyczek
dlugoterminowych oraz obligacji:
Obligacje seria 0414 - 720.000 344.202
Obligacje seria 2017 — 2018 294.199 - 294.199
Kredyt Pekao (GTC Galeria Kazimierz) 176.168 177.078 168.123
Kredyt WBK (Globis Poznan) 65.661 66.787 63.040
Kredyt WBK 1 (Galileo) 20.611 23.118 20.200
Kredyt WBK 2 (Newton) 43.292 46.112 41.328
Kredyt WBK 3 (Edison) 47.019 47.965 45.207
Kredyt Pekao (Globis Wroctaw) 111.525 112.635 106.690
Kredyt ING (Nothus) 69.042 69.561 66.106
Kredyt ING (Zefirus) 69.042 69.561 66.106
Kredyt Berlin Hyp (Corius) 54.115 54.971 51.920
Kredyt Berlin Hyp (Platinium 5) - - 41.479
Kredyt WBK (Kazimierz office) 119.750 120.467 114.727
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) 443.340 446.069 423.525
Kredyt Berlin Hyp (UBP) 83.251 112.307 79.426
Kredyt ING (Francuska) 71.631 72.809 68.747
Kredyt MKB (Centre Point I) 89.943 95.031 88.105
Kredyt MKB (Centre Point II) 106.663 111.915 104.049
Kredyt CIB (Metro) 86.718 89.146 83.726
Kredyt MKB (Sasad Resort) 37.781 37.188 35.678
Kredyt MKB (Spiral) 66.622 73.077 64.258
Kredyt Erste (Reinesance) 18.871 - 19.865
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (GTC House) 51.517 57.314 51.920
Kredyt Erste Bank (19 Avenue) 109.767 112.068 105.696
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (Block 41) 71.865 78.161 71.490
Kredyt Erste (Citygate) 402.408 407.900 385.828
Kredyt EBOIR i Raiffeisen Bank (NCC) 26.261 114.054 -
Kredyt EBOIR I Raiffeisen Bank (Arad) 114.416 120.625 111.882
g;fgg gufcit‘ rf;%r:)‘b“ka Banka (Avenue Mall 120.789 137.874 123.169
]\I/E]e]dgsi]?i?m i Raiffeisen Bank Austria (Avenue 62.340 69.033 62.549
Kredyt MKB i OTP (Galeria Varna) 101.048 102.685 97.148
Kredyt EBOIR (Galeria Burgas) 101.368 62.829 97.381
Kredyt VUB Bank (Jarosova) 8.537 10.244 9.215
‘};oszr})/g}z]gc(})ldzzfez;z;()cv}\:céw nie posiadajacych kontroli 330.041 436.672 312.490
Odroczone koszty pozyskania finansowania (29.159) (32.052) (29.275)

3.546.442 4.223.204 3.748.720
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14.

Kapital wlasny

Na dzien 30 czerwca 2013 roku struktura akcji Spotki przedstawiata sie
nastepujaco:

Liczba akcji Laczna warto$¢ nominalna  Laczna warto$¢ nominalna
w PLN w Euro

139.286.210 13.928.621 3.153.995
1.152.240 115.224 20.253
235.440 23.544 4.443
8.356.540 835.654 139.648
9.961.620 996.162 187.998
39.689.150 3.968.915 749.022
3.571.790 357.179 86.949
17.120.000 1.712.000 398.742
100.000.000 10.000.000 2.341.372
319.372.990 31.937.299 7.082.422

Wszystkie akcje daja te same prawa.

GTC RE posiada pakiet akcji stanowiacy 27,75% wszystkich akcji. Pozostali
akcjonariusze posiadajacy na dzien 30 czerwca 2013 roku powyzej 5% wszystkich
akcji to:

- ING OFE
- AVIVA OFE BZ WBK
- OFE PZU

Jednostkowe sprawozdania finansowe GTC S.A. sg sporzadzane zgodnie z ustawg
o rachunkowos$ci. Dywidendy moga by¢ wyptacone w oparciu o zysk netto
okreslony w  jednostkowych  rocznych  sprawozdaniach  finansowych
przygotowanych dla celow statutowych.

Dnia 24 kwietnia 2013 roku miato miejsce Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktore zadecydowalo, ze strata za rok finansowy 2012
zaprezentowana w sprawozdaniu finansowym Globe Trade Centre S.A.,
przygotowanym zgodnie z Polskimi Standardami Rachunkowosci, zostanie ujeta w
pozycji zysk (strata) z lat ubiegtych.

Kapitaly rezerwowe sa tworzone zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek
Handlowych.

Akcje fantomowe

Okresleni cztonkowie kluczowej kadry kierowniczej Spotki s3a uprawnieni
do otrzymania akcji fantomowych (,,phantom shares”).

Akcje fantomowe gwarantuja upowaznionej osobie prawo do rozliczenia ze Spotka
w wysokosci rownej roznicy pomigdzy Srednim kursem ceny zamknigcia dla akcji
Spotki na Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych w okresie 30 dni przed

32



Globe Trade Centre S.A.
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysigcach PLN)

datg zawiadomienia Spotki o wykorzystaniu prawa, a ceng rozliczenia (,,strike”)
za akcje (po uwzglednieniu dywidendy).

Rezerwy rozpoznane w poszczegdlnych okresach prezentowane sg w ponizszej

tabeli:
Okri Sci .

miissizisycm Okres szesciu Okres trzech Okres trzech Rok
zakoficzony miesigcy miesigcy miesigcy zakoficzony
30 czerwea 2013 zakonczony zakonczony zakonczony 31 orudnia

. czerwca czerwca czerwca
(nicbadane) 30 2012 30 2013 30 2012 g S0l

(niebadane) (niebadane) (niebadane)

Koszty z tytutu transakcji ptatnosci (rezerwy) (*)
w formie akcji rozliczanych w instrumentach - 505 - - 505
kapitalowych

Koszty/ (przychody) z tytutu transakcji

ptatnosci w formie akeji rozliczanych w (6.285) 7.386 3.432 8.080 20.498
srodkach pieni¢znych
Razem (6.285) 7.891 3.432 8.080 21.003

(*) Zmieniony na program rozliczany w $rodkach pieni¢znych. Szczegdly poprzedniego programu zostaly
opisane w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku przyznana byta nastepujgca ilos¢ akeji

fantomowych:
Termin wykonania [o$é razem
31/12/2014 556.008
31/12/2015 5.441.469
29/02/2016 1.805.355
31/12/2016 361.068

Razem 8.163.900
Akcje fantomowe (zaprezentowane w tabeli powyzej) zostaty ujete przy zatozeniu,
ze zostang rozliczone w srodkach pieni¢znych, poniewaz Spotka przewiduje, ze ich
rozliczenie w §rodkach pieni¢znych jest bardziej prawdopodobne.

15. Zvysk na jedna akcje

Podstawowy i1 rozwodniony zysk na jedng akcj¢ obliczono w nastepujacy sposob:

Okres szesciu miesiecy zakonczony Okres trzech miesigcy zakonczony 30  Rok zakonczony 31
30 czerwca czerwca grudnia 2012

2013 2012 2013 2012
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Zysk okresu przypadajacy
akcjonariuszom jednostki (282.603.000) (34.751.000) (187.351.000) (60.930.000) (393.390.000)
dominujacej (PLN)

Srednia wazona liczba akcji do

obliczons 2yska mn jodts akcie 319.372.990  219.372.990 319372990  219.372.990 269.372.990
Zysk na jedng akcje (PLN) (0,88) (0,16) (0,59) (0,28) (1,46)
Czynnik korygujacy wynikajacy z ) 1.09 _ 1.09 _

emisji akcji
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)
Skorygowany zysk na jedna akcje (0,88) 0,15) (0,59) (0,25) (1,46)
Srednia wazona liczba akcji do
obliczenia rozwodnionego zysku na 319.372.990 219.372.990 319.372.990 219.372.990 269.372.990
jedna akcje
Rozwodniony zysk na jedna akcj
BLNy D PRI e (0,88) (0,16) (0,59) (0,28) (1,46)
Czynnik korygujacy wynikajacy z
emisji akcji B 1,09 - 1,09 -
Skorygowany rozwodniony zysk na
jedn akeje (PLN) (0,88) 0,15) (0,59) (0,25) (1,46)
Okres sze$ciu miesigcy Okres trzech miesiecy Rok zakonczony
zakonczony 30 czerwca zakonczony 30 czerwca 31 grudnia
2013 2012 2013 2012 2012
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Srednia wazona liczba akcji do 319.372.990 219.372.990 319.372.990 219.372.990 269.372.990
obliczenia zysku na jedng akcje
Korekta dotyczaca akcji fantomowych - - -
Srednia wazona liczba akcji do 319.372.990 219.372.990 319.372,990 219.372.990 269.372.990
obliczenia rozwodnionego zysku na
jedna akcje

16. Konsolidacja proporcjonalna

Spoétka konsolidowata metodg proporcjonalng aktywa i pasywa spotek, w ktérych
posiada wspo6lng kontrolg (patrz nota 5).

Zaangazowanie Spotki w tych jednostkach sktada si¢ z nast¢pujacych pozycji:

30 czerwca 30 czerwca 2012 31 grudnia 2012
2013
(niebadane) (niebadane)
Srodki pienigzne 12.550 11.591 12.743
Aktywa trwate 588.053 629.867 553.718
Aktywa obrotowe (inne niz $rodki
pieniczne) 11.758 7.368 6.897
Zobowigzania dlugoterminowe (482.182) (479.145) (455.295)
Zobowigzania krétkoterminowe (6.914) (8.629) (6.574)
Aktywa netto 123.265 161.052 111.489
Przychody (1) 19.004 19.098 37.929
Koszty (1) (15.682) (34.575) (29.755)
Zysk netto za rok/okres 3.322 (15.477) 8.174

(1) Zawiera zysk (strate) z aktualizacji wartosci aktywow.
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysigcach PLN)

17.

18.

19.

Zobowiazania warunkowe

Po zakonczeniu projektow Avenue 19 i GTC Square w Serbii, dwie serbskie spotki
zalezne oraz generalny wykonawca wniosty wzajemne roszczenia. Generalny
wykonawca rozpoczat przeciwko spotkom zaleznym postgpowanie arbitrazowe
przed sadem, domagajac sie dodatkowej zaptaty 68,4 milionéw ztotych
(15,8 miliona euro) w odniesieniu do obu projektow. Spotki zalezne odmowity
zaptaty oraz wystapily z roszczeniem o zaptate kwoty w wysokosci 80,5 milionéw
ztotych (18,6 miliona euro) z tytulu nadptat, kar umownych oraz szkdd
spowodowanych opdznieniami w budowie. Niezalezny inzynier sprawujacy nadzor
budowlany, ktéry zostal powotany zgodnie z zapisami pierwotnej umowy mig¢dzy
stronami, podziela opini¢ spotek zaleznych. W zwigzku z tym, oraz kierujac si¢
zatlozeniem, ze niezalezny inzynier jest osoba najbardziej kompetentng dla
okreslenia pozycji obydwu stron w sporze, Spodtka oraz jej doradcy prawni sg
przekonani, ze postepowanie arbitrazowe zostanie rozstrzygnigte na korzys¢ spotek
zaleznych.

W odniesieniu do projektu Marlera Golf (Chorwacja) umowa nabycia gruntow
zawiera warunek okre$lajacy termin ukonczenia budowy pola golfowego jako
czesci sktadowej projektu. Spotka stoi na stanowisku, ktore jest poparte przez jej
doradcow prawnych, ze termin ukonczenia budowy pola golfowego powinien
uplyna¢ dnia 14 wrzesnia 2014 roku. Spdtka uwaza, ze dotrzymanie tego terminu
jest wykonalne, jednak biorac pod uwage sytuacje makroekonomiczng Spodtka
podjeta kroki majace na celu przedtuzenie terminu ukonczenia projektu. W dniu
3 stycznia 2013 roku Spotka otrzymata pismo z Ministerstwa Turystyki Chorwacji
(byly wtasciciel gruntu) potwierdzajace dobra wiare i intencj¢ przedtuzenia wyzej
wymienionego terminu. Negocjacje w tym zakresie sg w toku.

Zdarzenia po dacie bilansowej

Po dniu bilansowym do dnia sporzadzenia skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie wystapity zdarzenia, ktére nie zostaty, a powinny
by¢ ujete w §rodrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Inne

Srédroczne  skrocone  skonsolidowane — sprawozdanie  finansowe  zostato
zatwierdzone przez Zarzad Spotki w dniu 19 sierpnia 2013 roku.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu Sréodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za oKres szeSciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku

Dla Rady Nadzorczej Globe Trade Centre S.A.

1. PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego srodrocznego skroconego — skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Globe Trade Centre S.A. (,.Grupa”), w ktorej
jednostka dominujaca jest Globe Trade Centre S.A. (,Spélka™) z siedziba w Warszawie,
ul Woloska 5, obejmujacego $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone na dzien 30 czerwca 2013 roku, srédroczny skrocony skonsolidowany
rachunek zyskéw i strat, $rdédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodow, sroédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym,
srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdéw pienieznych za okres od dnia
1 stycznia 2013 roku do dnia 30 czerwca 2013 roku oraz dodatkowe noty objasniajace (,,$rodroczne
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

2. Za zgodno$¢ $rédrocznego  skréconego  skonsolidowanego sprawozdania finansowego
z Migdzynarodowym Standardem Sprawozdawczoéci Finansowej MSR 34 . Srédroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa”, ktory zostat zatwierdzony przez Unie Europejska (,,MSR 347)
odpowiada Zarzad Spoiki. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu tego
sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliémy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow w
Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowang pewno$¢, ze srodroczne skrocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidfowosci. Przegladu dokonalismy giéwnie
droga analizy danych finansowych, wgladu w dokumentacje, z ktérej wynikaja kwoty i informacje
zawarte w S$rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu Spotki. Zakres i metoda
przegladu sprawozdania finansowego istotnie roznig si¢ od badan lezacych u podstaw opinii
wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoséci
rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnosci. W rezultacie przeglad nie
pozwala uzyska¢ wystarczajgcej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktoére zostatyby
zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z czym nie wydajemy opinii z
badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co nie
pozwolitoby stwierdzi¢, Zze zalaczone $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostalo przygotowane, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z MSR 34.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000006468
NIP 526-020-79-76, Kapital zakladowy: 5 210 500 zi



EY

Building a better
working world

5. Wydalismy rowniez w dniu 19 sierpnia 2013 roku raport z przegladu srodrocznego skrdconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Globe Trade Centre S.A.
za analogiczny okres, sporzadzonego zgodnie z MSR 34, w Euro, jako walucie prezentacyjnej.

W imieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kluczowy Biegly Rewident

ke

| Jaroslaw Dac

\/Biegly rewident

nr 10138

Warszawa, dnia 19 sierpnia 2013 roku
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Formularz Qsr 2/2013

(dla emitentow papierow warto$ciowych o dziatalno$ci wytworczej, budowlanej, handlowej lub ustugowej)

Zgodnie z § 82 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. - Dz.U. Nr 33, poz. 259

Zarzad SpslkiGLOBE TRADE CENTRE S.A.

podaje do wiadomosci raport kwartalny za II kwartal roku obrotowego 2013 roku.

19 sierpnia 2013

(data przekazania)

w tys. zk w tys. EURO
WYBRANE DANE FINANSOWE II kwartal II kwartal II kwartal II kwartal
(rok biezacy) narastajaco narastajaco narastajaco narastajaco
(rok biezacy) okres (rok poprz.) okres (rok biezacy) okres (rok poprz.) okres
od 01.01.2013 od 01.01.2012 od 01.01.2013 od 01.01.2012
do 30.06.2013 do 30.06.2012 do 30.06.2013 do 30.06.2012
L Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialow 7 406 9208 1757 2180
11 Zysk (strata) z dzi Sci operacyjnej (2516) (14 759) (597) (3494)
1I1. Zysk (strata) brutto 32345 100 344 7676 23752
V. Zysk (strata) netto (198 297) (71 115) (47 057) (16 834)
V. Przeplywy pienigzne netto z ci operacyjnej (3 169) (84 611) (752) (20 028)
VL. Przeplywy pienigzne netto z yeyjnej 53568 (12 967) 12712 (3 069)
VIL Przeplywy pienigzne netto z dzi sci i (444 637) 386 296 (105 515) 91440
VIIL Przeplywy pieni¢zne netto, razem (394 238) 288 718 (93 555) 68 343
IX. Aktywa razem 3982 646 5073 032 919 950 1190 489
X. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 999 671 1525610 230914 358 015
XI. Zobowiazania dlugoterminowe 361502 1270 628 83 503 298178
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 488 438 124 076 112 824 29117
XIIL Kapital wiasny 2982975 3547422 689 036 832474
XIV. Kapital zakladowy 31937 21937 7377 5148
XV. Liczba akeji 319 372 990 219 372 990 319 372 990 219 372 990
XVL. Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w z1/ EUR) (0.62) (0.32) (0,15) (0,08)
XVIL Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykl (w zt/ EUR) (0.62) (0.32) (0,15) (0,08)
XVIIL Warto$é ksiggowa na jedng akcje (w 21/ EUR) 934 16,17 2,16 3,84
XIX. Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedng akcje (w z1/ EUR) 934 16,17 2,16 3,84
XX. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda na jedng akeje (w zt / EUR)
stan na stan na stan na stan na
30 czerwea 2013 31 marca 2013 koniec 31 grudnia 2012 30 czerwea 2012
BILANS w tys. zt koniec kwartatlu poprzedniego kwartatlu (rok poprzedni) koniec kwartatlu
(rok biezacy) (rok poprzedni)
(przeksztalcone)
Aktywa
L. Aktywa trwale 3789 068 3832478 3813251 4421327
1. Wartosci niematerialne i prawne - 1 1 4
2. Rzeczowe aktywa trwale 1186 1250 1309 1179
3. Naleznosci diugoterminowe - - -
3.1. Od jednostek powigzanych N N N N
3.2. 0d pozostalych jednostek N N N N
4. Inwestycje dlugoterminowe 3787 882 3831227 194 4420 144
4.1. § - - - -
4.2. Wartoéci niematerialne i prawne - - - -
4.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 3787 882 3831227 3811941 4420 144
a) Wj powi: , W tym: 3787 882 3831227 3811941 4420 144
. . . . 961 190 1044 300 1007 422 1172327
udziaty lub akcje w y zgodnie z
metoda praw wlasnosci
- pozyczki dla jednostek powiazanych 2826 692 2786 927 2804519 3247817
b w - - - -
~ pozostale pozyczki udzielone N N N N
~ udzialy lub akcje w p tych N N N N
4.4, Inne inwestycje dlugoterminowe N N N N
5. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe N N - N
5.1. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego N N N N
5.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe N N - N
11. Aktywa obrotowe 193 578 575377 571514 651 705
1. Zapasy N N N N
2. Naleznosci krotkoterminowe 5546 3567 7795 10 765
2.1. Od jednostek powiazanych 5105 3532 7744 7501
2.2. Od pozostatych jednostek 441 35 51 3264
3. Inwestycje krétkoterminowe 187 947 571389 562 451 640 889
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 187 947 571389 562 451 640 889
a) W j powi - - - -
b)wp ych j N N N N
¢) $rodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 187 947 571389 562451 640 889
3.2 Inne inwestycje krotkoterminowe N N N N
4. Kr6 i i ia mi 85 421 1268 51
Aktywarazem 3 982 646 4407 855 4384765 5073 032
Pasywa
L. Kapital wlasny 2982 975 3037342 3061 664 3547422
1. Kapitat zakladowy 31937 31937 31937 21937
2. Oplacony niezarejestrowany Kapital zakladowy - - - 425 821
3. Akcje (udzialy) wlasne (wielkosé ujemna) N - N N
4. Kapital zapasowy 1175 447 1175 447 1175 447 756 156
5. Kapital z ji wyceny 268 854 193 479 149 246 232 644
6. Pozostale kapitaly rezerwowe N N N
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 1705034 1705034 2181979 2181979
8. Zysk (strata) netto (198 297) (68 555) (476 945) (71 115)
9. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielkosé ujemna) N B N N
10. Zaliczka na wyplate dywidendy (wielkos¢ ujemna) N N N N
11. Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 999 671 1370 513 1323101 1525 610
1. Rezerwy na zobowigzania 145 849 121 104 100 092 110 172
1.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 145 849 121 104 100 092 110 172
1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne N B N N
a) dlugoterminowa N B N N
b) krotkoterminowa - - - -
1.3. Pozostale rezerwy N B N N
a) dlugoterminowe N B N N
b) krotkoterminowe - - - -
2. Zobowigzania dlugoterminowe 361 502 800 849 794 467 1270 628
2.1. Wobec jednostek powigzanych 51909 49 783 48 425 49 840
2.2. Wobec pozostatych jednostek 309 593 751 066 746 042 1220 788
3. Zobowigzania krotkoterminowe 488 438 444215 424 244 124 076
3.1. Wobec jednostek powigzanych 2925 2725 1591 234
3.2. Wobec pozostalych jednostek 485 368 441 342 422 525 123714
3.3. Fundusze specjalne 145 148 128 128
4. migdzyokresowe 3882 4345 4298 20734
4.1. Ujemna wartosé firmy B B B -
4.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 3882 4345 4298 20734
a) dlugoterminowe N B N N
b) krétkoterminowe 3882 4345 4298 20734
Pasywarazem 3982 646 4 407 855 4 384 765 5073 032

Komisja Nadzoru Finansowego
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30 czerwca 2013

marca 2013 koniec

Wartos¢ ksiegowa 2982975 3037342 3061 664 3547422
Liczba akeji 319 372 990 319 372 990 319 372 990 219 372 990
Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje (w z1) X , , 16,17
Rozwodniona liczba akeji 319 372 990 319 372 990 319 372 990 219 372 990
Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedna akeje (w z)) 9,34 9,51 9,59 16,17

stan na stan na 31 stan na stan na 30

31 grudnia 2012

czerwea 2012

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

od 01/04/2013
do 30/06/2013

(rok biezacy) okres
0d 01/01/2013

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE koniec kwartatlu poprzedniego kwartatlu (rok poprzedni) koniec kwartatlu (roK
(rok biezacy) poprzedni)
Z 954 980 936 511 1063 000 1150 309
2.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z tytulu) 954 980 936511 1063 000 1150 309
- i y: ji i poreczen 954 980 936 511 1 063 000 1150 309
2.2. Na rzecz pozostalych jednostek (z tytulu) - - - -
~ udzielonych gwarancji i porgczen - - - -
Inne (z tytulu) - - - -
Zobowiazania pozabilansowe, razem 954 980 936 511 1063 000 1150 309
II kwartal II kwartal II kwartal II kwartal
(rok biezacy) okres narastajaco (rok poprz.) okres narastajaco

od 01/04/2012
do 30/06/2012

(rok poprz.) okres
0d 01/01/2012

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

od 01/04/2013
do 30/06/2013

(rok biezacy) okres
0d 01/01/2013
do 30/06/2013

do 30/06/2013 (przeksztalcone) do 30/06/2012
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialow 3166 7406 4316 9208
- od jednostek powigzanych 3162 7395 4306 9179

1. Przychody netto ze sprzedazy produkiow 3166 7406 4316 9208

2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialow N N N N
11. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialow, w tym: 798 2071 1240 3119

- od jednostek powigzanych N N N N

1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 798 2071 1240 3119

2. Wartosé sprzedanych towarow i materialow N N N -
1I1. Zysk (strata) brutto na sprzedazy (I-1) 2368 5335 3076 6089
V. Koszty sprzedazy 104 190 210 413
V. Koszty ogélnego zarzadu 10 082 7274 16 889 20 505
VI Zysk (strata) na sprzedazy (ILI-IV-V) (7818) 2129) (14023) (14 829)
VIL. Pozostale przychody operacyjne 1 1 47 78

1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwalych N N N N

2. Dotacje N N N N

3. Inne przychody operacyjne 1 1 47 78
VIIL. Pozostale Koszty operacyjne 391 388 B B

1. Strata ze zbycia ni aktywow trwalych 372 372 N N

2. ja wartosci aktywow ni - - - -

3. Inne Koszty operacyjne 9 6 B 3
IX. Zysk (strata) na Sci operacyjnej (VI+VII-VIII) (8208) (2516) (13 984) (14 759)
X. Przychody finansowe 105 861 132 613 54 481 175 610

1. Dywidendy i udzialy w zyskach, w tym: N N N N

~ od jednostek powigzanych N N N -
2. Odsetki, w tym: 46 756 92 963 54 481 112581
- od jednostek powigzanych 46312 91911 53833 111589

3. Zysk ze zbyca inwestycji N N N N

4. Aktualizacja wartoci inwestycji 59 105 39 650 - 63 029

5. Inne - - - -
XI. Koszty finansowe 94 149 97752 43 088 60 507

1. Odsetki, w tym: 16 207 31793 22435 1235

~ dla jednostek powigzanych 311 612 351 730

2. Strata ze zbycia inwestycji - - - -

3. Aktualizacja wartosci inwestycji N N 17050 N

4. Inne 77942 65959 3603 19272
XIL. Zysk (strata) na dzi $ci gosps j (IX+X-XT) 3504 32345 (2591 100 344
XIII. Wynik zdarzef nadzwyczajnych (XIIL1. - XIIL.2.) - - - -

1. Zyski nadzwyczajne B N N N

2. Straty nadzwyczajne - - - -
XIV. Zysk (strata) brutto (XII+/-XIII) 3504 32345 2591) 100 344
XV. Podatek 986 7 654 (1001) 19 884

a) czes¢ biezaca N N N N

b) czg$¢ odroczona 986 7654 (1.001) 19 884
XVI. Pozostale iy iejszenia zysku ia straty) - - - -
XVIL Zysk (strata) netto 2518 24 691 (1590) 80 460
XVIIL Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych wycenianych (132 260) (222988) (53 101) (151575)
metoda praw wlasnosci
XIX. (Zyski) straty mniejszosci - - - -
XX. Zysk (strata) netto ( XIV-XV-XVI+/-XVII) (129 742) (198 297) (54691 (d1115)
Zysk (strata) netto (129 742) (198297) (54 691) (71 115)
Srednia wazona liczba akeji zwyklych 319 372 990 319 372 990 219 372 990 219 372 990
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w z1) (0,41) (0,62) (0,25) 0,32)
Srednia wazona rozwodniona liczba akeji zwyklych 319 372 990 319 372 990 219 372 990 219 372 990
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w z1) (0,41) (0,62) (0,25) (0,32)

IT kwartat IT kwartat IV kwartaly narastajaco IT kwartal narastajaco
(rok biezacy) okres narastajaco (rok poprz.) okres (rok poprz.) okres

od 01/01/2012
do 31/12/2012

od 01/01/2012
do 30/06/2012

1. Kapital_wlasny na poczatek okresu (BO) 3037342 3061 664 3255781 3255781
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci w tym: - - - -
korekta  tytulu inwestycji - - - -
b) korckty blgdéw_podstawowych - B - -
La. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO), po do danych 3037342 3061 664 3255781 3255781
1. Kapital zakladowy na poczatek okresu 31937 31937 21937 21937
1.1 Zmiany stanu kapitatu zakladowego - - 10 000 -
a) zwigkszenia - - 10 000 -
~emisji akcji - - 10 000 -
Ty momicjsment . . - -
~umorzenia akgji - - - -
1.2 Kapital zakladowy na koniec okresu 31937 31937 31937 21937
2. Oplacony niezarejestrowany kapital Y (BO) - - - -
2.1. Zmiany do i Kapitatu B B B 425821
a) zwigkszenie - - - 425821
By moan cjscent z z . =
2.2. Oplacony niezarejestrowany Kapital zakladowy na koniec okresu - - - 425821
3. Akcje (udzialy) wlasne na poczatek okresu - - - -
3.1 Zmiany akcji (udziatow) whasnych - - - -
a) zwigkszenie - - - -
b) zmni - - - -
3.2. Akcje (udzialy) wlasne na koniec okresu - - - -
4. Kapital zapasowy na poczatek okresu 1175 447 1175 447 755 651 755 651
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - - - -
T ATy T PO R TS T T rorrayer T T e s
b) zwigkszenie (z tytuhu) - - 419796 505
~emisji akcji powyZej wartosci - - 418 288 -
- 7 podziatu zysku (ustawowo) - - - -
-7 podziatu zysku (ponad wymagang ust: 3 wartost) - - - -
~ zmiana przyjetych zasad (polityki) rachunkowosi - - - -
“inne - - 1508 505
<) zmnicjszenic (z tytulu) - - - -

~emisji akcji powyZej wartosci

~ pokrycie straty z lat ubicglych
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~inne N B . N
4.2. Kapital zapasowy na koniec okresu 1175447 1175447 1175447 756 156
5. Kapital z izacji wyceny na poczatek okresu 193479 149 246 296214 296214
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci w tym: - N N =
korekta z tytulu wyceny inwestycji - B S =
5.1. Zmiany Kapitatu z ji wyceny 75375 119 608 (146 968 (63570
a) zwigkszenie (2 tytutu) 75375 119 608 30087 -
- przeszacowanie inwestycji 9 801 17775 30087 -
- roznice kursowe z przeliczenia 65574 101833 - -
b) zmniej: (z tytutu) - - (177055 (63570
- roznice kursowe z przeliczenia (177055
- przeszacowanie inwestycji - - - (63570
~inne N B . z
5.2. Kapital z izacji wyceny na koniec okresu 268 854 268 854 149 246 232 644
6. Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu - - - -
6.1. Zmiany pozostatych Kapitalow rezerwowych - N N =
a) zwickszenie - B . =
) Zmniciszeni . . - -
6.2.Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu - - - -
7. Réznice kursowe z ia jednostek podporza - - - -
8. Zysk (strata)  lat ubieglych na poczatek okresu 1705034 2181979 3224701 3224701
8.1 Zysk/Strata z lat ubieglych na poczatek okresu 1705034 2181979 3224701 3224701
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci w tym: - N N N
korekta z tytulu wyceny inwestycji - - - -
8.2. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu, po ieniu do danych 1705034 2181979 3224701 3224701
a) zwigkszenie (2 tytutu) - 5 . N
- zysk z lat ubieglych B B . N
- zysk na kapital zapasowy - B N z
~inne N B . =
b) zmniejszenie (z tytulu) - B . =
- iesienie czeSci zysku na Kapital zapasowy - N N =
~inne N B . =
8.3. Zysk z Iat ubieglych na koniec okresu 1705034 2181979 3224701 3224701
8.4. Strata z lat ych na poczatek okresu - - B N
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - N N =
wycena inwestycji B B . z
b) pokrycie straty z lat ubieglych - B . z
8.5. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu, po ieniu do danych 1705034 2181979 3224701 3224701
a) zwigkszenie (z tytulu) B B . z
- podziatu zysku z lat ubieglych B B N N
- korekta z tytufu inwestycji - B . N
b) zmniejszeni (68 555) (476 945 (1042722 (1042722
- pokrycie straty lat ubieglych (68 555) (476 945 (1042722 (1042722
8.6. Strata z lat ubieglych na koniec okresu - - - -
8.7. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu 1636 479 1705034 2181979 2181979
9. Wynik netto (129 742) (198 297) (476 945) (71 115)
a) zysk netto - - N B
- wynik za okres - B . z
- wynik za 2 kwartaly - N . z
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - N N z
b) strata netto (129 742) (198297) (476 945) (71 115)
- wynik za okres (129742 (198297 (476 945 (71115
- wynik za dwa kwartaly - N N
©) odpisy z zysku - - B N
10. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielkos¢ ujemna) - - - -
11. Zaliczka na poczet dywidendy na poczatek okresu - - - B
a) zwickszenia N N . N
b) zmni i N N . N
11.1. Zaliczka na poczet dywidendy na koniec okresu - - N N
11. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ ) 2982975 2982975 3061 664 3547422
I11. Kapital wlasny, po uwzglednieniu proponowanego podzialu zysku (pokrycia 2982975 2982975 3061664 3547422
straty) na koniec okresu (BZ )
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IT kwartat IT kwartat IT kwartat IT kwartal narastajaco
(rok biezacy) okres narastajaco (rok poprz.) okres (rok poprz.) okres
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH od 01/04/2013 (rok biezacy) okres od 01/04/2012 od 01/01/2012
do 30/06/2013 0d 01/01/2013 do 30/06/2012 do 30/06/2012
do 30/06/2013
A. Przeplywy pienigzne netto z Sci operacyjnej (I+/-II) - metoda posrednia (3278) (3169) (75 025) (84 611)
1. Zysk (strata) netto (129 742) (198297) (54 691) (71 115)
11. Korekty razem 126 464 195128 (20 334) (13 496)
1. Zyski (straty) mniejszosci - - - -
2. Udzial w (zyskach) stratach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metod; 132260 222988 53101 151575
praw wlasnosci
3. Amortyzacja 70 140 82 171
4. (Zyski) straty z tytulu roznic kursowych (7 463) (19 738)| 9572 23723
5. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) (12 904) (59 537) (46 616) (71 344)
6. (Zysk) strata z dzi: ci inwestycyjnej N N (150) (@9)|
7. Zmiana stanu rezerw 986 7654 (1.001)) 19 884
8. Zmiana stanu zapasow N N N N
9. Zmiana stanu i (1979) 2249 (2234) (4506
10. Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (10 589)| (5052) (66 966)| (70 580
11. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych (132) 754 15971 154
12. Efekt wyceny instrumentéw finasowych 26215 45 670 17 050 (63 029;
13. Inne korekty - - 857 505
TIL. Przeplywy pienigzne netto z §ci operacyjnej (I-1T) (3278) (3169) (75 025) (84 611)
B. Przeplyw $rodKéw pienigznych z dzi Scii jnej 58349 53568 44457 (12967
L. Wplywy 107 747 135531 109 692 226 720
1. Zbycie wartosci ni falnych i prawnych oraz r ych aktywéw trwalych N N 26 49
2. Zbycie inwestycji w oraz wartosci niematerialne i prawne N N N N
3. Z aktywow finansowych, w tym: 107 747 135531 109 666 226 671
a) w jednostkach powigzanych 107 747 135531 109 666 226 671
- zbycie aktywow finansowych N N N N
- dywidendy i udzialy w zyskach 83 760 83 760 18 350 18 350
- splata pozyczek i 21574 42 644 76 392 180 700
- odsetki 2413 9127 14 924 27621
~inne wplywy z aktywow finansowych N N N N
b)w B B B -
~ zbycie aktywow finansowych - N N N
~ dywidendy i udzialy w zyskach - N N N
~splata pozyczek y - N N N
- odsetki - - - -
~inne wplywy z aktywow finansowych N N N N
4. Inne wplywy inwestycyjne N N N N
I1. Wydatki (49 398) (81963) (65235) (239 687)
1. Nabycie wartodci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwalych N N N N
2. Inweslycje w nier ici oraz wartosci niematerialne i prawne N N N N
3. Na aktywa finansowe, w tym: (49 398)| (31 80)| (65 235)| (239 687
a) w jednostkach powigzanych (49 398)| (31 80)| (65 235)| (239 687
~ nabycie aktywow finansowych N N N (150)
~ udzielone pozyczki dlugoterminowe (49 398)| 31 809) (65 235)| (239 537
b) w N N N N
~ nabycie aktywow finansowych N N N N
~ udzielone pozyczki dlugoterminowe N - - N
4. Dywidendy i inne udzialy w zyskach wyy icjszosci N N N N
5. Inne wydatki inwestycyjne N (154) N N
6. Podatek zwigzany ze zbyciem aklywéw finansowych N N N N
T1L. Przeplywy pienigzne netto z i yeyjnej (I-11) 58349 53568 44457 (12 967)
C. Przeplywy pienigzne netto z dzi: S i (445 971) (444 637) 386 296 386 296
L. Wplywy (1334) - 426 813 426 813
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udzialow) i innych instrumentéw kapitatowych N N N N
oraz doplat do kapitalu
2. Kredyly i pozyczki N N N N
3. Emisja dluznych papieréw wartosciowych N N 425 821 425 821
4. Inne wplywy finansowe, (1334)] N 992 992
11, Wydatki (444 637) (444 637) (40517) (40517)
1. Nabycie akcji (udzialow) wlasnych N N N N
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wiascicieli - N N N
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wiaicicieli, wydatki z tytulu podzialu zysku - N N N
4. Splaty kredytéw i pozyczek N N N N
5. Wykup dluznych papieréw wartosciowych (325 000; (325 000; N N
6. Z tytulu innych zobowiazah finansowych (85 320)| (85 320)| N N
7. Platnosci zobowiazan z tytulu umow leasingu finansowego - N N N
3. Odsetki (34 317)| (34 317)| (40 517)| (40517
9. Inne wydatki N - N N
T1L. Przeplywy pienigzne netto z dzi: sci j (I-1T) (445 971) (444 637) 386 296 386 296
D. Przeplywy pieni¢zne netto, razem (A.ITI+/-B.I1I+/-C.III) (390 900) (394 238) 355728 288 718
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pieni¢znych,w tym: (383 442) (374 504) 355067 264 996
~zmiana stanu srodkow pienigznych  tytulu roznic kursowych 7458 19734 (661) (23722
F. Srodki pienigzne na poczatek okresu, w tym: 571389 562 451 285822 375893
G. Srodki pieni¢zne na koniec okresu (F+/- D) 187 947 187 947 640 889 640 889
-0 i iwosci dysp - 499 21307

Podpis osoby
reprezentujacej Spolke

Podpis osoby odpowiedzialnej
za prowadzenie rachunkowosci Spotki

19 sierpnia 2013 roku

19 sierpnia 2013 roku

Data ... Data ..
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DNIA 30 CZERWCA 2013 ROKU



1. Nazwa i siedziba, podstawowy przedmiot dzialalno$ci jednostki oraz wlasciwy sad lub inny organ
prowadzacy rejestr

Globe Trade Centre Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia zostata utworzona aktem notarialnym z
dnia 25 stycznia 1994 roku i zarejestrowana w Sadzie Rejestrowym dla miasta stotecznego Warszawy,
XVI Wydziat Gospodarczy-Rejestrowy w dniu 4 lutego 1994 roku.

Globe Trade Centre Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ulicy Wotoskiej 5 (,,Spotka™) zostata
utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 9 grudnia 1996 roku w wyniku przeksztatcenia Globe
Trade Centre Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia w spotke akcyjna i zostata zarejestrowana w
Krajowym Rejestrze Sgdowym prowadzonym przez Sad Rejonowy, XX Wrydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000061500.

2. Czas trwania Spélki

Czas trwania Spo6lki jest nieoznaczony.

3. OKres objety sprawozdaniem finansowym

Sprawozdanie finansowe Spotki obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 30 czerwca 2013
roku, a takze porownywalne dane finansowe za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku.

3.1 Zalozenie kontynuacji dzialalnosci gospodarczej

Skrocone sprawozdanie finansowe Spotki przedstawia jej dzialalno$¢ operacyjna, sytuacje finansowa,
przeptywy pieni¢zne, ptynno$¢ finansowa i jej instrumenty dtuzne. Cele Spoiki, jej polityka oraz procesy
majg na celu racjonalne zarzadzanie kapitalem a takze ryzykiem finansowym i ptynnos$cig. Grupa
kapitatowa (,,Grupa”), ktorej Spotka jest jednostka dominujaca, utrzymuje biezaca pltynnos¢ dzigki
przeplywom pieni¢znym generowanym z wynajmu oraz sprzedazy.

Dziatalno$¢ finansowa Spoéiki jest oparta na scentralizowanym procesie zarzadzania plynnoscia,
wdrozonym w catej grupie kapitatlowej GTC S.A. Spotka dominujaca zarzadza wplywami kapitatu
(innego niz kapitat obrotowy) od jednostek zaleznych i udostgpnia kapitat jednostkom zaleznym. Zarzad,
po dokonaniu przegladu polityki Grupy oraz po konsultacjach z kierownictwem jednostek zaleznych, jest
przekonany, ze scentralizowana polityka w tym zakresie pozwala na najbardziej efektywne i elastyczne
zarzadzanie przeptywami $rodkoéw pieni¢znych w Grupie i powinna by¢ kontynuowana. Wspieranie
spotek zaleznych bedzie uwzglednia¢ potrzeby kapitatlowe jednostek zaleznych wynikajace z ich
zapotrzebowania na kapitat obrotowy.

Obecna sytuacja makroekonomiczna powoduje niepewno$¢ co do sytuacji rynkowej w szczegdlnosci
jezeli chodzi o popyt na powierzchnie komercyjne oraz budynki mieszkalne jednostek nalezacych do
Grupy, co moze wplynaé na poziom kosztéw operacyjnych i dostepnos¢ finansowania ze strony bankow
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci.

Zarzad przeanalizowal ewentualne zapotrzebowanie na finansowanie przez poszczeg6élne jednostki
Grupy, a takze potencjalny harmonogram, charakter oraz wielko$¢ tego finansowania.

Skrocone poétroczne sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci gospodarczej przez Spoétke, jak rowniez spotki wchodzace w sktad Grupy, w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, w okresie co najmniej 12 miesiecy.

Celem potwierdzenia powyzszego zalozenia Zarzad przygotowuje i okresowo aktualizuje prognoze
przeptywow pienigznych. Poniewaz prognoza dotyczy przysztych wydarzen, w sposob naturalny jest
obarczona niepewno$cig i dlatego Zarzad nie moze zagwarantowaé, ze wszystkie te zalozenia zostang



spetnione, jednak uwaza, ze na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego zalozenia te sg racjonalnie
osiggalne.

4. Przyjete zasady (polityka) rachunkowos$ci, w tym metody wyceny aktywow i pasywow (w tym
amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego

4.1 Format oraz podstawa sporzqdzenia kwartalnego sprawozdania finansowego

Raport kwartalny za drugi kwartat 2013 roku zostat przygotowany zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity z dnia 2 wrze$nia 2009 roku, Dz.U. nr 152, poz.
1223 z 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow warto§ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259 z pdzniejszymi zmianami).

4.2 Przyjete zasady (polityka) rachunkowosci, w tym metody wyceny aktywow ipasywow (w tym
amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego

a) WartoS$ci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne sa rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysztosci
spowoduja one wptyw do Spotki korzysci ekonomicznych, ktore moga by¢ bezposrednio powigzane z
tymi aktywami. Poczatkowe ujecie wartosci niematerialnych i prawnych nast¢puje wedlug cen nabycia
lub kosztu wytworzenia. Po ujgciu poczatkowym wartosci niematerialne i prawne sa wyceniane wedtug
cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytulu trwalej utraty
warto$ci. Warto$ci niematerialne i prawne sa amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajacym
szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzyteczno$ci. Szacunki dotyczace okresu amortyzacji oraz
metoda amortyzacji sg przedmiotem przegladu na koniec kazdego roku obrotowego w celu weryfikacji,
czy zastosowane metody i okres amortyzacji sg zgodne z przewidywanym rozkladem czasowym korzys$ci
ekonomicznych przynoszonych przez dane wartosci niematerialne i prawne.

Na dzien bilansowy Spotka kazdorazowo ocenia, czy warto$¢ bilansowa wykazanych aktywow nie
przekracza warto$ci przewidywanych przysztych korzysci ekonomicznych. Jesli istnieja przestanki, ktore
by na to wskazywaly, warto$¢ bilansowa aktywow jest obnizana do ceny sprzedazy netto. Odpisy z tytutu
trwalej utraty warto$ci s uymowane w pozostatych kosztach operacyjnych.

Stawki amortyzacyjne stosowane dla warto$ci niematerialnych i prawnych wynosza:
Oprogramowanie 50%

b) Rzeczowe aktywa trwale

Srodki trwale z wylaczeniem gruntéw wycenia si¢ wedtug cen nabycia lub kosztéow wytworzenia (lub
warto$ci przeszacowanej), pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci. W
przypadku prawa wieczystego uzytkowania gruntu przez ceng nabycia rozumie si¢ cen¢ nabycia prawa od
osoby trzeciej lub nadwyzke pierwszej optaty nad optata roczna w przypadku otrzymania prawa od
gminy. Grunty wyceniane s3 w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci.

Dotyczace srodka trwatego koszty, poniesione po przyjeciu tego $rodka trwatego do uzywania sg
odnoszone do rachunku zyskow i strat, z wyjatkiem sytuacji gdzie mozliwe jest wykazanie, ze koszty te
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spowodowaly zwigkszenie oczekiwanych przysztych korzysci ekonomicznych z tytutu posiadania danego
srodka trwalego ponad korzysci przyjmowane pierwotnie; w takim przypadku zwigkszaja one wartosé
poczatkowgq $srodka trwatego.

Srodki trwate amortyzowane s3 metodg liniowa przez okres uzytkowania odpowiadajacy szacunkowemu
okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci.

Spotka stosuje nastepujgce stawki amortyzacji srodkoéw trwatych:

Urzadzenia techniczne i maszyny 10-20%
Srodki transportu 20%
Pozostale srodki trwate 10-100%

Szacunki dotyczace okresu ekonomicznej uzytecznosci oraz metoda amortyzacji sg przedmiotem
przegladu na koniec kazdego roku obrotowego w celu weryfikacji, czy zastosowane metody i okres
amortyzacji sa zgodne przewidywanym rozkladem czasowym korzysci ekonomicznych przynoszonych
przez ten $rodek trwaty.

Na dzien bilansowy Spotka kazdorazowo ocenia, czy warto$¢ bilansowa wykazanych aktywow nie
przekracza wartosci przewidywanych przysztych korzysci ekonomicznych. Jesli istnieja przestanki, ktore
by na to wskazywaly, warto$¢ bilansowa aktywow jest obnizana do ceny sprzedazy netto. Odpisy z tytutu
trwalej utraty wartoSci sg ujmowane w pozostatych kosztach operacyjnych.

Dla celow podatkowych przyjmowane sa stawki amortyzacyjne wynikajace z Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych z dnia 15 lutego 1992 roku z pdzniejszymi zmianami.

Sktadniki majgtkowe o przewidywanym okresie uzytkowania nieprzekraczajacym jednego roku oraz
sktadniki majatkowe o warto$ci poczatkowej nieprzekraczajacej 3,5 tysigca zlotych sa jednorazowo
odpisywane w ci¢zar kosztow w momencie przekazania ich do uzytkowania.

Srodki trwate w budowie sa wyceniane w wysokosci ogohu kosztow pozostajacych w bezposrednim
zwigzku z ich nabyciem lub wytworzeniem, w tym kosztow finansowych, pomniejszonych o odpisy z
tytutu trwalej utraty warto$ci. W ramach $rodkow trwatych w budowie wykazywane sa rowniez materiaty
inwestycyjne. Srodki trwate w budowie w tym réwniez prawo wieczystego uzytkowania zaliczone do
srodkow trwalych w budowie, nie sg amortyzowane do momentu zakonczenia ich budowy i oddania do
uzytkowania.

¢) Inwestycje w jednostki podporzadkowane i inne inwestycje dlugoterminowe

Inwestycje w jednostki zalezne, w jednostki wspoétzalezne oraz w jednostki stowarzyszone sa wyceniane
wedlug metody praw wiasnosci. Przez metod¢ praw wilasnosci rozumie si¢ przyjeta przez Spotke, jako
jednostke dominujgcg lub znaczacego inwestora, metod¢ wyceny udziatow w aktywach netto jednostki
podporzadkowanej, z uwzglednieniem wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy, ustalonych na dzien
objecia kontroli, wspotkontroli Iub wywierania znaczacego wplywu. Warto$¢ poczatkowa udzialu
aktualizuje si¢ na dzien bilansowy, na ktoéry sporzadza si¢ sprawozdanie finansowe o zmiany wartosci
aktywow netto jednostki podporzadkowanej, jakie nastapity w roku obrotowym, wynikajace zaréwno z
osiaggnigtego wyniku finansowego, skorygowanego o amortyzacje i odpis z tytulu utraty wartosci firmy
lub ujemnej wartosci firmy przypadajacy na dany rok obrotowy, jak i wszelkie inne zmiany, w tym
wynikajace z rozliczen ze Spotka jako jednostka dominujacag lub znaczacym inwestorem.
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Trwata utrata warto$ci udzialbw w jednostkach podporzadkowanych i innych inwestycji
dlugoterminowych jest szacowana na kazdy dzien bilansowy. Warto$¢ bilansowa takich aktywow jest
kazdorazowo poddawana przegladowi w celu stwierdzenia, czy nie przekracza ona wartosci przysztych
korzys$ci ekonomicznych.

d) Rozliczenia miedzyokresowe

Spoétka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztow, jezeli dotycza one przysztych okreséw
sprawozdawczych. Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sa w wysokosci
prawdopodobnych zobowigzan przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

e) Naleznosci kréotko- i dlugoterminowe

Naleznosci sg wykazywane w kwocie wymaganej zaplaty pomniejszonej o odpisy aktualizujace.

Wartos¢ naleznosci aktualizuje si¢ uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpisu aktualizujacego. Odpisy aktualizujace warto§¢ naleznosci zalicza si¢ odpowiednio do
pozostatych kosztow operacyjnych lub do kosztéw finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci, ktorej
dotyczy odpis aktualizujacy.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszaja dokonane uprzednio odpisy
aktualizujace ich wartosc.

Naleznos$ci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od ktorych nie dokonano odpiséw aktualizujagcych
ich warto§¢ lub dokonano odpisdow w niepelnej wysokos$ci, zalicza si¢ odpowiednio do pozostalych
kosztéw operacyjnych lub kosztow finansowych.

f) Inne inwestycje kriotkoterminowe z wylaczeniem $rodkéw pieni¢znych i instrumentéw
finansowych

Inne inwestycje krotkoterminowe, z wytaczeniem srodkow pieni¢znych i aktywow finansowych, wycenia
si¢ wedtug ceny nabycia lub ceny (ich warto$ci) rynkowej, zaleznie w zaleznoSci od tego, ktora z nich jest
nizsza, a krétkoterminowe inwestycje, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek w wartosci godziwe;.
Inwestycje krotkoterminowe z wylaczeniem srodkow pienigznych i instrumentow finansowych, dla
ktorych nie istnieje aktywny rynek wyceniane sa wedtug okreslonej w inny sposob wartosci godziwe;j.

Skutki wzrostu Iub obnizenia wartosci inwestycji krotkoterminowych wycenionych wedlug cen
(wartosci) rynkowych zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw lub kosztéw finansowych.

g) Srodki pieni¢zne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych

Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe przechowywane do terminéw
wymagalno$ci, wyceniane sa wedtug wartosci nominalnej. Srodki pienig¢zne w walutach obcych wycenia
si¢ nie rzadziej niz na dzien sprawozdawczy po $rednim kursie ogloszonym przez Narodowy Bank Polski.

Wykazana w rachunku przeptywo6w pieni¢znych pozycja $rodki pieniezne sktada si¢ z gotdéwki w kasie
oraz lokat bankowych o terminie zapadalnoSci nie dluzszym niz 3 miesigce, ktoére nie zostaly
potraktowane jako dziatalno$¢ inwestycyjna.

Roznice kursowe dotyczace srodkéw pienigznych w walutach obcych i operacji sprzedazy walut obcych,
zalicza si¢ odpowiednio do kosztow lub przychodow finansowych.
4



h) Kapital podstawowy

Kapital podstawowy jest uyymowany w wysokosci okre$lonej w statucie Spotki i wpisanej w rejestrze
sadowym. Jezeli akcje obejmowane sg po cenie wyzszej od warto$ci nominalnej, nadwyzka ujmowana
jest w kapitale zapasowym. W przypadku wykupu akcji, kwota zaplaty za akcje wtasne obciaza kapitat
wlasny i jest wykazywana w bilansie w pozycji ,,akcje wlasne”.

Koszty poniesione na emisj¢ nowych akcji pomniejszaja kapital zapasowy z tytutu emisji akcji powyzej
ich wartoSci nominalnej do wysokosci tego kapitatu. Pozostale koszty sa zaliczane do kosztow
finansowych. Wyptacone w trakcie roku obrotowego zaliczki na dywidendy sa wykazywane w ksiggach
rachunkowych i w bilansie jako podziat zysku dokonany w ciagu roku obrotowego.

i) Rezerwy

Rezerwy ujmowane sa wowczas, gdy na Spoéfce ciazy istniejacy obowiazek (prawny lub zwyczajowy)
wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy jest pewne lub wysoce prawdopodobne, ze wypetnienie tego
obowiazku spowoduje konieczno$¢ wyplywu srodkéw uosabiajacych korzysci ekonomiczne, oraz gdy
mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

j) Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w momencie wprowadzenia do ksigg rachunkowych sa wyceniane wedlug kosztu
(ceny nabycia), stanowigcego warto$¢ godziwa uiszczonej zaptaty. Koszty transakcji sa ujmowane w
warto$ci poczatkowej tych instrumentéw finansowych. Aktywa finansowe sa wprowadzane do ksiag
rachunkowych pod data zawarcia transakc;ji.

Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe sg zaliczane do jednej z czterech kategorii 1 wyceniane w

nastgpujacy sposob:
Kategoria Sposéb wyceny
Aktywa finansowe Wedtug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej przy
utrzymywane do zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j
terminu
wymagalnos$ci

Pozyczki udzielonei ~ Wedlug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej przy

nalezno$ci wlasne zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Naleznos$ci o krotkim terminie
wymagalnosci, dla ktoérych nie okreslono stopy procentowej, wyceniane sg w
kwocie wymaganej zaplaty

Aktywa finansowe Wedtug wartosci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sa
przeznaczone do ujmowane w rachunku zyskow i strat

obrotu

Aktywa finansowe Wedlug wartosci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sa
dostepne do ujmowane w rachunku zyskow i strat

sprzedazy

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych stanowiacych przedmiot obrotu na aktywnym rynku
ustalana jest w odniesieniu do cen notowanych na tym rynku na dzien bilansowy. W przypadku, gdy brak
jest notowanej ceny rynkowej, wartos¢ godziwa jest szacowana na podstawie notowanej ceny rynkowe;j
podobnego instrumentu, badz na podstawie przewidywanych przeptywow pieni¢znych.

Pochodne instrumenty finansowe nie bedace instrumentami zabezpieczajacymi sa wykazywane jako

aktywa albo zobowiazania przeznaczane do obrotu.
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Trwala utrata wartosci aktywéw finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Spotka ocenia, czy istnieja obiektywne dowody wskazujace na trwala utrate
wartos$ci sktadnika badz grupy aktywow finansowych. Jesli dowody takie istnieja, Spdtka ustala
szacowang mozliwa do odzyskania warto$¢ sktadnika aktywoéw i dokonuje odpisu aktualizujacego z
tytutu utraty wartosci, w kwocie rownej roéznicy miedzy wartosciag mozliwa do odzyskania i wartoscia
bilansowa.

Odpisy aktualizujace warto$¢ sktadnika aktywow finansowych lub portfela podobnych sktadnikow
aktywow finansowych ustala sig:

1. w przypadku aktywoéw finansowych wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia -
jako réznice¢ miedzy wartoscia tych aktywow wynikajaca z ksiag rachunkowych na dzien
wyceny i mozliwa do odzyskania kwota. Kwote mozliwag do odzyskania stanowi biezaca wartos$¢
przysztych przeptywdéw pienigznych oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowana za pomoca
efektywnej stopy procentowej, ktorg jednostka stosowata dotychczas, wyceniajac
przeszacowywany sktadnik aktywow finansowych lub portfel podobnych sktadnikow aktywow
finansowych,

2. w przypadku aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej - jako roznic¢ migdzy
ceng nabycia sktadnika aktywow i jego warto$cig godziwa ustalong na dzien wyceny, z tym ze
przez wartos¢ godziwg dluznych instrumentéw finansowych na dzien wyceny rozumie si¢
biezaca warto$¢ przyszlych przeptywoéw pieni¢znych oczekiwanych przez jednostke
zdyskontowang za pomocg biezacej rynkowej stopy procentowe] stosowanej do podobnych
instrumentow finansowych. Strate skumulowana do tego dnia ujgta w kapitale (funduszu) z
aktualizacji wyceny zalicza si¢ do kosztow finansowych w kwocie nie mniejszej niz wynosi
odpis, pomniejszony o cze$¢ bezposrednio zaliczong do kosztow finansowych,

3. w przypadku pozostatych aktywow finansowych - jako réznice migdzy warto$cig sktadnika
aktywow wynikajaca z ksiag rachunkowych i1 biezaca wartoscia przysztych przeptywow
pieni¢znych oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowang za pomocg biezacej rynkowej stopy
procentowej stosowanej do podobnych instrumentéw finansowych.

k) Kredyty bankowe i pozyczki oraz zobowiazania finansowe przeznaczone do obrotu

W momencie poczatkowego ujecia, kredyty bankowe i pozyczki sa ujmowane wedlug kosztu,
stanowigcego warto$¢ otrzymanych $rodkdw pienigznych i obejmujacego koszty uzyskania kredytu/
pozyczki. Nastepnie, wszystkie kredyty bankowe i1 pozyczki, z wyjatkiem zobowigzan przeznaczonych do
obrotu, sa wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu), przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu, w tym instrumenty pochodne, sag wyceniane wedtug
warto$ci godziwej. Zysk lub strata z tytulu przeszacowania do warto$ci godziwej sa ujmowane w
rachunku zyskow i strat biezacego okresu.

I) Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania wykazuje si¢ w kwocie wymagajacej zaptaty, zblizonej do ich warto$ci godziwe;j.
m) Transakcje w walutach obcych

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski zloty sa przeliczane na ztote polskie po kursie
faktycznie zastosowanym w dniu zawarcia transakcji, a jezeli zastosowanie tego kursu nie jest mozliwe



po kursie $rednim ogloszonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski z dnia poprzedzajacego ten
dzien.

Na dzien bilansowy wycenia si¢ wyrazone w walutach obcych sktadniki aktywow i pasywow po $rednim
kursie ogloszonym przez Narodowy Bank Polski na dzien bilansowy.

Roznice kursowe dotyczace inwestycji dlugoterminowych wyrazonych w walutach obcych, powstate na
dzien ich wyceny, rozlicza si¢ w sposob okre§lony w art. 35 ust. 4 ustawy.

Roéznice kursowe dotyczace pozostatych aktywow i1 pasywow wyrazonych w walutach obcych, powstate
na dzien ich wyceny oraz przy zaplacie nalezno$ci i zobowigzan w walutach obcych, zalicza si¢
odpowiednio do przychodow lub kosztow finansowych, a w uzasadnionych przypadkach do kosztu
wytworzenia produktow lub ceny nabycia towardw, a takze ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
srodkow trwatych, srodkow trwatych w budowie lub wartosci niematerialnych lub prawnych.

n) Przychody, koszty oraz ustalenie wyniku finansowego

Przychody uznawane sa w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spotka uzyska korzysci
ekonomiczne, ktére mozna wiarygodnie wycenic.

Sprzedaz towar6éw i produktow

Przychody sa ujmowane w momencie, gdy znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wilasnosci
towardéw badz produktéw zostaty przekazane nabywcy. Przychody obejmuja nalezne lub uzyskane kwoty
ze sprzedazy, pomniejszone o podatek od towarow i ustug (VAT).

Swiadczenie ustug

Przychody ze $wiadczenia ushug dlugoterminowych sa rozpoznawane proporcjonalnie do stopnia
zaawansowania ustugi pod warunkiem, iz jest mozliwe jego wiarygodne oszacowanie. Jezeli nie mozna
wiarygodnie ustali¢ efektow transakcji zwigzanej ze $wiadczeniem ustug dlugoterminowych, przychody
ze $wiadczenia tych ustug sa rozpoznawane tylko do wysokos$ci poniesionych kosztow z tego tytutu.

Odsetki

Przychody z tytulu odsetek sa rozpoznawane w momencie ich naliczenia (przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej), jezeli ich otrzymanie nie jest watpliwe.

Dywidendy

Nalezne dywidendy zalicza si¢ do przychodéw finansowych na dzien powzigcia przez Zgromadzenie
Akcjonariuszy spotki, w ktora jednostka zainwestowala, uchwaly o podziale zysku przyznajacej
dywidendg, chyba Zze w uchwale okreslono inny dzien prawa do dywidendy.

Spotka ustala wynik finansowy w oparciu o zasad¢ wspotmierno$ci kosztéw i przychodow. Przychody i
koszty sa rozpoznawane wedtug zasady memorialowej, tj. w okresach, ktorych dotycza, niezaleznie od
daty otrzymania lub dokonania platnosci.

Koszty ogodlnego zarzadu to koszty zarzadzania Spotka. Koszty sprzedazy obejmujg w szczegdlnosci:
koszty reprezentacji i reklamy oraz wynagrodzenia pracownikow dzialow sprzedazy i marketingu.
Pozostate przychody i koszty operacyjne sa to przychody i koszty niezwigzane bezposrednio z
podstawowa dziatalnoscia Spoéiki. Przychody i koszty finansowe obejmuja odsetki zwigzane z
udzielonymi i wykorzystanymi kredytami i pozyczkami, réznice kursowe, prowizje zaplacone i
otrzymane, odpisy aktualizujagce warto$¢ aktywow trwalych i inne podobne pozycje. Zyski i straty
nadzwyczajne przedstawiaja skutki finansowe zdarzen powstajacych niepowtarzalnie poza podstawowa
dziatalnos$cig Spotki, gtownie szkdd w majatku trwatym i otrzymanych odszkodowan.
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Wynik finansowy Spoétki za dany okres obrotowy jest ustalany zgodnie z Ustawg o Rachunkowosci i
obejmuje wszystkie osiggnigte, przypadajace na jej rzecz przychody i obcigzajace jg koszty zwigzane z
tymi przychodami, zgodnie z przedstawionymi wyzej zasadami, pozostate przychody i koszty operacyjne,
wynik ostroznej wyceny aktywoéw 1 pasywow Spotki, wynik na operacjach finansowych
i nadzwyczajnych oraz opodatkowanie.

o) Platnosci w formie akcji wlasnych

Okresleni cztonkowie kluczowej kadry kierowniczej sa uprawnieni do otrzymania akcji fantomowych
Spoiki.

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitalowych jest uyymowany wraz z odpowiadajagcym mu
wzrostem warto$ci kapitalu wlasnego w okresie, w ktorym spelnione zostaly warunki dotyczace
$wiadczenia pracy lub ustug, konczacym si¢ w dniu, w ktorym okresleni pracownicy zdobedg peine
uprawnienia do §wiadczen. Skumulowany koszt ujety z tytutu transakcji rozliczanych w instrumentach
kapitalowych na kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw odzwierciedla stopien uptywu okresu
nabywania tych praw.

Koszt transakcji z pracownikami rozliczanych w $rodkach pieni¢znych jest poczatkowo ujmowany w
wartosci godziwej na dzien przyznania praw. Warto$¢ godziwa jest nastgpnie ujmowana w kosztach przez
okres nabywania praw, przy jednoczesnym rozpoznaniu zobowigzania z tego tytutu. Zobowigzanie jest
ponownie przeszacowywane do wartosci godziwej na kazda datg bilansowa do daty rozliczenia wlacznie,
za$ zmiany w warto$ci godziwej rozpoznawane sa w kosztach $wiadczen pracowniczych.

p) Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy jest ustalany metoda zobowigzan bilansowych w stosunku do wszystkich
roznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscia podatkowa aktywow i
zobowigzan, a ich wartoscig bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy tworzona jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic
przejSciowych, chyba ze rezerwa na odroczony podatek dochodowy powstaje w wyniku amortyzacji
warto$ci firmy lub poczatkowego ujecia skladnika aktywéw lub zobowigzan przy transakcji nie
stanowigcej polaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie ma wptywu ani na wynik finansowy
brutto, ani na dochod do opodatkowania Iub strate podatkowa.

Rezerwa na podatek odroczony tworzona jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich rdznic
przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych i udziatow w
jednostkach wspoétzaleznych, z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy i kwoty odwracajacych si¢ roznic
przejsciowych podlegaja kontroli i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci
roznice przejsciowe nie ulegng odwrdceniu.

Sktadnik aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego ujmowany jest w odniesieniu do
wszystkich ujemnych roznic przejsciowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na
nastgpne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, Ze zostanie osiagni¢ty dochod do
opodatkowania, ktory pozwoli wykorzysta¢ ww. roznice i straty, chyba ze aktywa z tytulu odroczonego
podatku powstaja w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywow lub zobowiazan przy transakcji nie
stanowigcej polaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie maja wptywu ani na wynik finansowy
brutto, ani na dochod do opodatkowania Iub strat¢ podatkowa.

W przypadku ujemnych réznic przejsciowych z tytulu udzialbw w jednostkach zaleznych lub

stowarzyszonych oraz udziatéw w jednostkach wspotzaleznych, sktadnik aktywow z tytutu odroczonego

podatku dochodowego jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest
8



prawdopodobne, iz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci ww. roznice przejSciowe ulegng odwrdceniu i
osiggnigty zostanie dochod do opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie ujemnych rdznic
przejsciowych.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana na
kazdy dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo by¢é prawdopodobne
osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania
sktadnika aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na odroczony podatek dochodowy
wyceniane s3 z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug uchwalonych do dnia bilansowego
przepisow begda obowigzywa¢ w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku oraz rezerwy na podatek odroczony sa w bilansie prezentowane
oddzielnie.

q) Szacunki Zarzadu Spolki

Sporzadzenie sprawozdan finansowych wymaga od Zarzadu Spotki dokonania pewnych szacunkow i
zatozen, ktore znajdujg odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach oraz w notach objasniajacych do tych
sprawozdan. Rzeczywiste wyniki moga si¢ rézni¢ od tych szacunkéw. Szacunki te dotycza miedzy
innymi utworzonych rezerw, rozliczen migdzyokresowych, przyjetych stawek amortyzacji, wyceny
inwestycji dlugoterminowych (w tym inwestycji w nieruchomosci).

r) Waluta funkcjonalna

Spotka wykorzystuje w szerokim zakresie euro i tym samym jest strong licznych uméw denominowanych
w tej walucie. Zdaniem Zarzadu Spotki, wykorzystywanie euro jako waluty funkcjonalnej, w lepszy
sposob odzwierciedla ekonomiczng tres¢ zdarzen i dziatalnosci Spotki. Ustawa o rachunkowosci nie
przewiduje jednak mozliwosci sporzadzania sprawozdan finansowych w innej walucie niz ztoty. Gdyby
Spotka mogta sporzadzi¢ sprawozdania finansowe w swojej walucie funkcjonalnej wykazane wyniki i
kapitaty wtasne bytyby inne.



5. Zmiany w zasadach rachunkowos$ci, w tym metod wyceny, w ciagu roku obrotowego oraz
porownywalnos$¢é danych finansowych

W okresie szesciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2013 roku nie bylo zmian w stosowanych
przez Spotke zasadach rachunkowosci, w tym zmian metod wyceny. Tym samym dane finansowe
zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym sa porownywalne z danymi finansowymi
pochodzacymi ze sprawozdan finansowych poprzednich okresow.

6. Informacja o istotnych zmianach wielko$ci szacunkowych

W okresie szesciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2013 roku nie mialy miejsca istotne zmiany
wielko$ci szacunkowych prezentowanych w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

7. Odpisy aktualizujace warto$¢ skltadnikow aktywow

Na podstawie przeprowadzonej analizy w okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2013
roku Spoétka rozpoznata odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci pozyczek udzielonych w kwocie
1.748.952 ztotych.

8. Struktura jednostki, sklad grupy kapitalowej
Spotka jest jednostka dominujacg Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre i sporzadza odrgbne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.
Dziatalno$¢ Grupy mozna podzieli¢ na dwa gtdwne segmenty:
(a) budowa i wynajem powierzchni biurowej i handlowej (,,powierzchnie biurowe i komercyjne”) oraz
(b) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych (“powierzchnie mieszkalne”).

Grupe Kapitatlowa tworza jednostki zalezne, jednostki wspotzalezne oraz jednostki stowarzyszone
prowadzace swoja dziatalno$¢ w gtdéwnych miastach Polski, Rumunii, Butgarii, Wegier, Serbii, Stowacji,
Republiki Czeskiej, Ukrainy oraz Chorwacji. Pelny sktad Grupy Kapitatlowej, ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji oraz informacje dotyczace zmian struktury, zostat zaprezentowany w nocie
nr 5 §rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres szesciu miesigcy
zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku, sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Uni¢ Europejska.

W dziatalnosci spotek Grupy nie wystepuje sezonowosc¢ i cyklicznos¢ zdarzen.
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9. Akcje Spélki posiadane przez Zarzad oraz Rade Nadzorcza

Na dzien 30 czerwca 2013 roku Czlonkowie Zarzadu posiadaja 426.811 akcji.
632.281
(205.470)

426.811

Na dzien 30 czerwca 2013 roku podziat akcji Spotki posiadanych przez Zarzad prezentuje si¢
nastgpujaco: pierwszy czionek Zarzadu - dwiescie dziewigcdziesigt osiem tysi¢cy osiemset jedenascie

Saldo na dzien 31.12.2012 roku

Zmiana

Saldo na dzien 30.06.2013 roku

akcji, drugi cztonek Zarzadu — sto dwadzie$cia osiem tysigcy akcji

Na dzien 30 czerwca 2013 roku podzial akcji Spotki posiadanych przez Rad¢ Nadzorcza prezentuje si¢
nastgpujaco: pierwszy cztonek Rady Nadzorczej- dwa tysiace czterysta siedemdziesiat cztery akcje, drugi

cztonek Rady Nadzorczej - siedem tysigcy akcji.

10. Postepowania sadowe

Na dzien 30 czerwca 2013 roku nie toczyly si¢ postgpowania sadowe dotyczace zobowigzan albo
wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych warto$¢ stanowitaby co najmniej 10%

kapitatow wiasnych Spotki.

11. Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych, a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Dane ujawnione w sprawozdaniu finansowym dotyczace okresu szesciu miesiecy zakonczonego dnia
30 czerwca 2013 roku i w poroéwnywalnych danych finansowych sa zgodne z uprzednio sporzadzonymi i

ujawnionymi sprawozdaniami finansowymi Spotki.

12. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spoélki na dzien przekazania skroconego raportu

finansowego.

Liczba Warto$¢ Udzial w ogélnej .
. . P A Udzial w

. . zarejestrowanych . . nominalna liczbie glos6w na .
Akcjonariusz .o Liczba glosow R kapitale

akeji zarejestrowanych Walnym
. . podstawowym
akcji Zgromadzeniu
GTC Real Estate 0 0

Holding B.V 88.635.914 88.635.914 8.864 27,75% 27,75%
ING OFE S.A. 39.377.015 39.377.015 3.977 12,33% 12,33%
’S*Xwa OFE BZ WBK 32.060.010 32.060.010 3.206 10,04% 10,04%
OFE PZU 25.522.031 25.522.031 2.552 7,99% 7,99%
Pozostali 133.778.020 133.778.020 13.377 41,89% 41,89%
Razem 319.372.990 319.372.990 31.937 100% 100%
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Akcje fantomowe

Okresleni cztonkowie kluczowej kadry kierowniczej Spotki sa uprawnieni do otrzymania akcji
fantomowych (,,phantom shares”).

Akcje fantomowe gwarantujg upowaznionej osobie prawo do rozliczenia ze Spotka w wysokosci roéwnej
roéznicy pomi¢dzy $rednim kursem ceny zamknigcia dla akcji Spotki na Warszawskiej Gieldzie Papierow
Warto$ciowych w okresie 30 dni przed data zawiadomienia Spolki o wykorzystaniu prawa, a ceng
rozliczenia (,,strike”) za akcj¢ (po uwzglednieniu dywidendy).

Rezerwy rozpoznane w poszczeg6lnych okresach prezentowane sa w ponizszej tabeli:

Okres szesciu Okres sze$ciu Okres trzech Okres trzech
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy Rok
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 2013 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia
(niebadane) 2012 2013 2012 2012
(niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty z tytulu transakcji ptatnosci
(rezerwy) (*) w formie akcji rozliczanych - 505 - - 505
w instrumentach kapitatlowych
Koszty/ (przychody) z tytutu transakcji
ptatnosci w formie akcji rozliczanych w (6.285) 7.386 3.432 8.080 20.498
srodkach pienigznych
Razem (6.285) 7.891 3.432 8.080 21.003

(*) Zmieniony na program rozliczany w $rodkach pieni¢znych. Szczegoty poprzedniego programu zostaty opisane w sprawozdaniu

finansowym

Na zaprezentowang w skroconym poétrocznym sprawozdaniu finansowym warto$¢ kosztow ogodlnego
zarzadu wplynat gtéwnie efekt rozpoznania ujetych w tej pozycji zrealizowanych w okresie sze$ciu
miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2013 roku kosztow z tytutu transakcji ptatnosci w formie akcji
rozliczanych w §rodkach pienigznych w kwocie 6.285 tysigcy ztotych.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku przyznana byta nastgpujaca ilo$¢ akcji fantomowych:

Termin wykonania [lo$¢ razem
31/12/2014 556.008
31/12/2015 5.441.469
29/02/2016 1.805.355
31/12/2016 361.068

Razem 8.163.900

Akcje fantomowe (zaprezentowane w tabeli powyzej) zostaly ujete przy zatozeniu, ze zostana rozliczone
w instrumentach pieni¢znych, poniewaz Spoétka przewiduje, ze ich rozliczenie w instrumentach

pienieznych jest bardziej prawdopodobne.
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13. Informacje o rezerwach i aktywach z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Opis 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwcea
2013 2012 2012

Aktywa (Rezerwy) z tytutu podatku odroczonego na dzien 1 (100.092) (111.395) (111.395)

stycznia odpowiednio 2013 12012 roku

Zmiana za okres szeSciu miesigcy roku biezacego oraz 12 (45.757) 11.303 1.223

miesigcy 1 szeSciu miesiecy roku  poprzedniego

odpowiednio:

Aktywa (Rezerwy) z tytulu podatku odroczonego na dzien (145.849) (100.092) (110.172)

31 grudnia i 30 czerwca odpowiednio 2013 i 2012 roku

Zmiana podatku odroczonego wykazywanego w rachunku (7.654) (36.390) (19.884)

zyskow i strat

Zmiana podatku odroczonego wykazywanego w kapitatach (38.103) 47.693 21.108

Aktywa z tytutu podatku odroczonego - - -

Aktywa (Rezerwa) z tytulu podatku odroczonego na koniec (145.849) (100.092) (110.172)

prezentowanych okreséw

14. Podzial zysku / (pokrycie straty) Spolki

W dniu 24 kwietnia 2013 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podje¢to uchwale, iz strata

wykazana w sprawozdaniu finansowym Spotki za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku w

kwocie (476.945) zlotych, zostanie pokryta z zyskow lat ubiegtych.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie dokonata wyptaty dywidendy.

15. Informacje o zawarciu przez Spélke lub jednostke od niej zalezng transakcji z podmiotami

powiazanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach

niz rynkowe

W okresie szesciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2013 roku zarowno Spoltka, jak i zadna ze

spotek zaleznych nie zawarly transakcji z podmiotami powigzanymi, na warunkach innych anizeli

rynkowe.
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16. Informacje o udzieleniu przez Spolke poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji

lacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej, jezeli laczna wartos¢ istniejacych poreczen lub

gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitaléw wlasnych Spélki

gwarancji na dzien bilansowy

Dane 30 czerweca | 31 grudnia | 30 czerwca
2013 2012 2012

Kwota udzielonych przez Spoétke porgczen, oraz 1.063.000 974.889 974.889

gwarancji na dzien 1 stycznia: odpowiednio 2013

oraz 2012 roku

Zmiana za okres (108.020) 88.111 175.420

Kwota udzielonych przez Spotke poreczen, oraz 954.980 1.063.000 1.150.309

Globe Trade Centre S.A. udzielita gwarancji jednostkom wchodzacym w sktad Grupy Kapitatowej GTC

S.A. w celu zabezpieczenia kredytow zaciagnietych na budowe i rozwdj projektow budowlanych.

W okresie szeSciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2013 roku Spotka udzielita ponizej

wymienionych gwarancji:

Nazwa podmiotu Projekt Laczna kwota | Okres Rodzaj
kredytu porgczenia porgczenia
Hypothekenbank C&R Development (Harfa) | 656 tys. euro do 06.2013 Zabezpieczenie
Frankfurt AG 490 tys. euro w okresie | kredytu
trwania
pozyczki
Colobra Diego Sp. z 0.0. 500 tys. euro do 1 marca | Umowa
Investments Sp. z 2018 sprzedazy
0.0.
UniCredit Bank Aurora Business Complex | 1.800 tys. Euro do czasu | Korporacyjne
(Felicyty) spetnienia
warunkow
umowy
kredytowej

17. Opis nietypowych czynnikoéw i zdarzen

W okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2013 roku nie wystapity Zadne czynniki i zdarzenia

o nietypowym charakterze, ktore mialyby wptyw na osiagnigte wyniki.

18. Dzialalno$¢ o charakterze cyklicznym lub sezonowym

W okresie szeSciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2013 roku nie bylo dziatalnosci o charakterze

sezonowym lub cyklicznym.

14



19. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty nie udzialowych i kapitalowych papieréw
wartosciowych

W okresie sze$ciu miesi¢cy zakonczonym dani 30 czerwca 2013 roku Spétka nie wyemitowata, nie
wykupita i nie dokonata sptaty zadnych papierow warto§ciowych.

20. Zobowiazania lub aktywa warunkowe

W okresie sprawozdawczym nie bylo zobowigzan oraz aktywow warunkowych.

21. Informacje o istotnych transakcjach nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywow trwalych

W okresie sprawozdawczym Spotka nie dokonata istotnego nabycia oraz sprzedazy rzeczowych aktywow
trwatych.

22. Informacje o istotnym zobowiazaniu z tytulu dokonania zakupu rzeczowych aktywow trwalych.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie miala zobowigzan z tytulu zakupu rzeczowych aktywow
trwatych.

23. Korekta bledéw poprzednich okresow

W okresie szeéciu miesi¢cy zakonczonym dnia 30 czerwca 2013 roku Spétka nie dokonata Zzadnych
korekt btedow danych finansowych dotyczacych zakonczonych okresow.

24. Informacje o niesplaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych postanowien umowy
kredytu lub pozyczki w odniesieniu do ktérych nie podjeto Zzadnych dzialan naprawczych do konca
okresu sprawozdawczego

W okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2013 roku Spoétka nie miata nieuregulowanych
pozyczek ani kredytow i nie naruszyta zadnych postanowien umowy.

25. Instrumenty finansowe

W okresie szesciu miesi¢ey zakonczonym 30 czerwca 2013 roku Spotka nie dokonata zmiany sposobu
(metody) wyceny warto$ci godziwej instrumentdéw finansowych.

26. Zmiana Kklasyfikacji aktywéw finansowych w wyniku zmiany celu lub wykorzystania tych
aktywow

W okresie szesciu miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2013 roku Spotka nie dokonata zmiany klasyfikacji
aktywow finansowych.
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27. Dokonania emitenta w okresie, ktorego dotyczy sprawozdanie wraz z wykazem najwazniejszych
zdarzen

W dniu 28 lutego 2013 r. Spotka podpisata ostateczng umowe sprzedazy budynku Platinum V za kwote
135,4 min ztotych (32,5 mln euro). W tym samym dniu Spétka w petni sptacita pozyczke w kwocie 42,1
mln ztotych (10,1 mln euro) zwigzang z tym skladnikiem aktywow.

W dniu 12 marca 2013 roku Izba Deputowanych Rumunii wydata decyzj¢, na mocy ktorej nie bedzie
mozliwe przeznaczenie gruntow zaklasyfikowanych jako tereny zielone na zaden inny cel. Obowigzujace
obecnie przepisy prawa nie pozwalaja Grupie GTC na realizacj¢ projektu na dziatce znajdujacej sic w
Bukareszcie, ktora byta przeznaczona pod budowg centrum handlowego (Galeria Bukareszt), a ktora jest
obecnie zaklasyfikowana jako tereny zielone. W zwiazku z tym Spoélka rozpoznata strat¢ z tytutu utraty
wartosci tej nieruchomosci w kwocie 63,1 mln zlotych (15,1 min euro). Warto$¢ odzyskiwalna
powyzszych terenéw zielonych odzwierciedla przede wszystkim warto$¢ spodziewanego przysziego
odszkodowania w zwigzku z wywlaszczeniem nieruchomosci, przy zatozeniu, ze przecig¢tny uczestnik
rynku jest sklonny zaptaci¢ te¢ kwote za dziatk¢ na podstawie spodziewanego przysztego odszkodowania
w zwigzku z wywlaszczeniem nieruchomosci.

W maju 2013 roku Spoétka splacita obligacje i powiazane instrumenty hedgingowe na kwote 410 min
ztotych (97 mln euro).

28. Wydarzenia po dacie bilansowej, ktore moga mie¢ wplyw na osiagniete wyniki finansowe w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatlu

Po dniu bilansowym do dnia sporzadzenia skroconego poétrocznego sprawozdania finansowego nie
wystapily zdarzenia, ktore nie zostaly, a powinny by¢ ujete w skroconym pdtrocznym sprawozdaniu
finansowym.

29. Poréwnywalno$¢ danych finansowych za okresy poprzedzajace z danymi sprawozdania
finansowego za okres biezacy

W zataczonym skréconym poélrocznym sprawozdaniu finansowym Spotka dokonata zmiany danych
poréwnywalnych. Zmiany te dotyczyty:

1) prezentacji ujecia cze$ci utraty wartosci pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym, ktora
uprzednio byla ujmowana jako pomniejszenie wartosci bilansowej udziatow lub akcji w jednostkach
podporzadkowanych wycenianych zgodnie z metodg praw wlasnosci,

2) prezentacji ujecia efektow wycen instrumentdéw zabezpieczajacych oraz roznic kursowych, ktore
uprzednio byly ujmowane jako pomniejszenie przychoddéw lub kosztow finansowych ze znakiem
ujemnym.

Opisane powyzej zmiany nie mialy wplywu na rachunek zyskoéw i strat oraz kapital wlasny Spotki w
zadnym z zaprezentowanych okresow."
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu skroconego poélrocznego sprawozdania
finansowego za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku

Dla Rady Nadzorczej Globe Trade Centre S.A.

1. PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego skroconego péirocznego sprawozdania finansowego
Globe Trade Centre S.A. (,,Spotka™) z siedziba w Warszawie , ul. Woloska 5, obejmujacego bilans
sporzadzony na dzien 30 czerwca 2013 roku, rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian
w kapitale wiasnym, rachunek przeptywéw pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku
do dnia 30 czerwca 2013 roku, zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasnlajqce
(,,sprawozdanie finansowe™).

Zakres i format zataczonego sprawozdania finansowego za okres szesciu miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2013 roku wynika z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdéw
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego pafstwem czlonkowskim (Dz.U. 2009.33.259 z p6zn. zm. -
,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych™).

2. Za rzetelnos¢ 1 jasnos¢ sprawozdania finansowego, jak roOwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowo$é ksiag
rachunkowych odpowiada Zarzad Spétki. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu
tego sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilisSmy stosownie do obowiazujagcych w Polsce przepisow prawa oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewno$¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonali$my gléwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Spolki. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie roznig si¢ od badaf lezacych
u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnosci. W rezultacie
przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore
zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z czym nie wydajemy
opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz Ze rzetelnie i jasno przedstawia, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowsa i finansowa Spo6iki na dzien 30 czerwca 2013
roku oraz jej wynik finansowy za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 zpodzn. zm.) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie
przepisami, jak rowniez z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu w sprawie informacji
biezacych i okresowych.
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Sad Rejenowy dia m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000006468
NIP 526-020-79-76, Kapitat zaktadowy: 5 210 500 zi



EY

Building a better
working world

5. Nie zglaszajac zastrzezen, zwracamy uwage na fakt, ze Spotka wykorzystuje w szerokim zakresie
euro w swej dzialalnosdci i tym samym jest strong licznych umoéw denominowanych w tej walucie.
Dlatego, zdaniem Zarzadu euro jest waluta funkcjonalng Spotki. Ustawa o rachunkowosci nie
przewiduje jednak mozliwosci sporzadzania sprawozdan finansowych w innej walucie niz polski
ztoty. Gdyby Spotka mogta sporzadza¢ sprawozdania finansowe w walucie funkcjonalnej, wyniki
dzialalnosci oraz kapitaty wiasne moglyby by¢ inne.
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