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L. SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]JI FINANSOWE]

SPORZADZONE NA DZIEN 30 CZERWCA 2018r.

Stan na Stan na
AKTYWA 30/06/2018 31/12/2017
PLN’000 PLN’000
AKTYWA
Aktywa trwate
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 9.3 0 0
Udzielone pozyczki 10 765921 546 822
Objete obligacje 10 67 81899
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 397 233
Aktywa trwate razem _ 766 385 628 954
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 158 156
Udzielone pozyczki 10 128 081 174 375
Objete obligacje 10 16 252 66 246
Biezgce aktywa podatkowe 9.2 23 861
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 209 907 241 366
Aktywa obrotowe razem 354 421 483 004
Aktywa razem _ 1120 806 1111958

PASYWA 30/06/2018 31/12/2017
PLN’000 PLN’000

KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wiasny

Wyemitowany kapitat podstawowy 11 25 150 25 150
Kapitat rezerwowy 12 24 849 17 932
(Straty)/ Zyski zatrzymane 13 28 689 8198
Razem kapitat wiasny 78 688 51 280
Zobowigzania dtugoterminowe .

Dtugoterminowe obligacje 14 640 770 752 682
Rezerwa na podatek odroczony 9.3 13 164 5442

Zobowiazania diugoterminowe razem 653 934 758 124
Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 16 2419 2 886
Biezgce zobowigzania podatkowe _ 10 0
Krétkoterminowe obligacje 14 385015 299 488
Rezerwy krétkoterminowe 15 740 180
Zobowiazania krétkoterminowe razem 388 184 302 554
Zobowigzania razem _ 1042118 1060 678
Pasywa razem 1120 806 1111958
*niebadane
Warszawa, dnia 28 wrzesnia 2018 roku
Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nas,
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzgdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian WozZniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzgdu
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1. SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2018r.

Okres zakonczony Okres zakonczony
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30/06/2018
niebadane
PLN’000 PLN’000
Koszty zarzadu -812 -554
Strata na dziatalnosci operacyjnej -812 -554
Przychody finansowe 7 58 736 36 844
Koszty finansowe 8 -35852 -35375
Zysk przed opodatkowaniem 22 072 915
Podatek dochodowy 9.1 -5241 -174
STRATA/ ZYSK NETTO 16 831 741
Pozostate catkowite dochody netto 0 0
Pozostate catkowite dochody netto razem 0 0
SUMA CAtKOWITYCH DOCHODOW 16 831 741
Warszawa, dnia 28 wrzesnia 2018 roku
Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian WoZniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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I11. SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2018r.

Okres zakoriczony Okres zakoriczony
Nota 30/06/2018

PLN’000

Przeptywy pienieine z dziatalnosci operacyjnej

(Strata)/ Zysk za rok obrotowy 16 831 741
Korekty:
Koszt podatku dochodowego ujety w wyniku 5241 174
Koszty dziatalnosci finansowej ujete w wyniku 35852 35375
Przychody z inwestycji ujete w wyniku -58 736 -36 844
-812 -554
Zmiany w kapitale obrotowym:
(Zwiekszenie) / zmniejszenie salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz 836 -285
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) salda zobowigzari z tytutu dostaw i ustug oraz 161 -29
(Zwiekszenie) / zmniejszenie salda rozliczeri miedzyokresowych czynnych -164 78
Zwigkszenie / (zmniejszenie) rezerw -61 356
Srodki pieniezne wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej -40 -434
Podatek dochodowy 0 0
|$rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -40 -434
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Ptatnosci z tytutu nabycia aktywéw finansowych -116 913 -154 295
Whptywy z wykupu aktywéw finansowych i sptat pozyczek 115 637 27 921
Otrzymane odsetki 32039 4738
|S'rodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci inwestycyjnej 30763 -121 636
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Whptywy z tytutu emisji papieréw dtuznych 9 080 147 854
Wykup papieréw dtuznych -39 420 -16 920
Odsetki zaptacone -31383 -28 162
Ptatnosci z tytutu kosztédw emisji papieréw dtuznych -1 040 -2 689
Prowizje z tytutu wczesniejszej sptaty 581 -510
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci finansowej -62 182 99573
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -31459 -22 497
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu sprawozdawczego 241 366 93374
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu sprawozdawczego 19 209 907 70 877

Warszawa, dnia 28 wrzesnia 2018 roku

Jeroen van der Toolen
Prezes Zarzqdu

Jarostaw Zagorski
Cztonek Zarzqdu

Jarostaw Jukiel
Cztonek Zarzqdu

rachunkowych)

Joanna Krawczyk-Nasitowska

(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg

Damian Wozniak
Cztonek Zarzqdu

Cztonek Zarzqdu

Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu
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IV. SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2018r.

Kapitat Kapitat (Straty)/ Zyski Razem
PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000|
Stan na 31 grudnia 2016 roku 25150 13511 5703 44 364
Zysk netto za rok obrotowy 2016 741 741
Suma catkowitych dochoddéw 741 741
Przeniesienie zysku do kapitatu rezerwowego 4421 -4 421 0
Stan na 30 czerwca 2017 roku 25150 17932 2023 45 105
Stan na 31 grudnia 2017 roku 25150 17932 8198 51280
Zwiekszenie w wyniku przejscia z MSR 39 na MSSF9) 10577 10577
Zysk netto za rok obrotowy 2018 16 831 16 831
Suma catkowitych dochoddéw 16 831 16 831
Przeniesienie zysku do kapitatu rezerwowego 6917 -6 917
Stan na 30 czerwca 2018 roku 25150 24849 28 689 78 688
Warszawa, dnia 28 wrzesnia 2018 roku
Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian Wozniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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V. NOTY OBJASNIAJACE DO POLROCZNEGO SKROCONEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

SPORZADZONEGO NA DZIEN 30 CZERWCA 2018

1. Informacje ogdlne

1.1. Informacje o jednostce

Spoétka Ghelamco Invest Sp. o0.0. zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 10 grudnia 2003 roku.
Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie przy Placu Europejskim 1. Aktualnie Spétka jest zarejestrowana
w Krajowym Rejestrze Sqdowym w Sgdzie rejonowym w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy pod numerem
KRS 0000185773.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, sktad organéw zarzadczych
i nadzorujacych jednostki jest nastepujacy:

Zarzad:

Jeroen van der Toolen - Prezes Zarzadu
Jarostaw Jukiel - Cztonek Zarzadu
Joanna Krawczyk-Nasitowska - Cztonek Zarzadu
Damian WozZniak - Cztonek Zarzadu
Jarostaw Zagérski - Cztonek Zarzadu
Arnold Neuville - Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Frixos Savvides — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jarostaw Myjak - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Philippe Pannier — Cztonek Rady Nadzorczej

Michat Ruminski - Cztonek Rady Nadzorczej

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku struktura udziatowcdéw jednostki jest nastepujaca:

% posiadanego % posiadanych
Podmiot Siedziba llos¢ udziatéow kapitatu praw gltosow
Granbero Holdings Limited Cypr 50.300 100% 100%
Razem 100% 100%

Czas trwania dziatalnosci jednostki nie jest ograniczony.

Rokiem obrotowym jednostki jest rok kalendarzowy.
Podstawowa dziatalnos¢ jednostki obejmuje:
1. Pozyskiwanie kapitatéw na rynkach finansowych poprzez emisje obligacji na rynkach: Catalyst, ASO Bond

Spot, ASO GPW, GPW RR.
2. Alokacja kapitatéw na projekty inwestycyjne spotek celowych.
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3. Pozostata finansowa dziatalnos$é¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszow emerytalnych

1.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w polskich ztotych (PLN). Polski ztoty jest walutg
funkcjonalng i sprawozdawczg jednostki. Dane w sprawozdaniach finansowych zostaty wykazane
w tysigcach ztotych, chyba ze w konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg doktadnoscia.

1.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przygotowywane przez udziatowca Spétki Granbero Holdings
Limited oraz przez jednostke nadrzedng w stosunku do udziatowca Spétki, spdtke Ghelamco Group Comm.
VA

z siedzibg Zwaanhofweg 10, 8900 leper, Belgia. Jest to konsolidacja sporzadzana na najwyzszym szczeblu
grupy kapitatowej, w sktad ktorej wchodzi Spétka jako jednostka zalezna.

1.4. Poréwnywalnos¢ danych finansowych ujawnionych w niniejszym
skroconym sprawozdaniu finansowym, a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi skr6conymi sprawozdaniami finansowymi

W okresie objetym niniejszym skréconym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie poprzednim nie
wystgpity zdarzenia wymagajgce doprowadzenia do poréwnywalnosci danych finansowych.

1.5. Zmiany zasad sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie objetym niniejszym skréconym sprawozdaniem finansowym, nie wystgpity zmiany zasad
sporzadzania sprawozdania finansowego, za wyjgtkiem zmian wynikajgcych z zastosowania nowych
standarddéw opisanych w nocie 2.1

2. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej

2.1. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2018

Nastepujace zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacje wydane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowania w UE wchodzg w zycie po raz
pierwszy

w roku 2018:

e MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” - zatwierdzony w UE w dniu 22 listopada 2016 roku (obowigzujacy
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

Standard wprowadza nowg klasyfikacje aktywow finansowych obejmujacg trzy kategorie aktywéw
finansowych: wyceniane- w wartosci godziwej przez wynik finansowy, wyceniane w wartosci godziwej
przez inne catkowite dochody oraz wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu. Klasyfikacja jest
dokonywana na moment poczatkowego ujecia i uzalezniona jest od przyjetego przez jednostke modelu
biznesowego oraz charakterystyki umownych przeptywdw pienieznych (SPPI) z tych instrumentdéw.
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MSSF 9 wprowadza réwniez nowe podejscie w zakresie ustalania odpiséw z tytutu utraty wartosci —
model oczekiwanych strat kredytowych.

Wiekszo$¢ wymogdéw MSR 39 w zakresie klasyfikacji i wyceny zobowigzan finansowych zostata
przeniesiona do MSSF 9 w niezmienionym ksztatcie. Kluczowg zmiang jest natozony na jednostki wymag
prezentowania w innych catkowitych dochodach zmian wartosci godziwej wynikajgcych ze zmiany
ryzyka kredytowego zobowigzania (,wtasnego ryzyka kredytowego”) z tytutu zobowigzan finansowych
wyznaczonych do wyceny w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Zgodnie z MSSF 9 wymag jest
uzalezniony od ustalenia czy prezentacja skutkédw zmian ryzyka kredytowego tego zobowigzania
w innych catkowitych dochodach nie doprowadzitaby do powstania lub zwiekszenia niedopasowania
ksiegowego w wyniku finansowym. W zakresie rachunkowosci zabezpieczert zmiany miaty na celu scislej
dopasowacd rachunkowos¢ zabezpieczen do zarzgdzania ryzykiem.

Wplyw zastosowania MSSF 9 na sytuacje finansowg Spotki:

Nowy standard wprowadza zmiany w zakresie klasyfikacji aktywow finansowych, podejscia do utraty
wartosci instrumentéw finansowych opartego na koncepcji ,straty oczekiwanej” oraz nowe podejscie
do rachunkowosci zabezpieczen. Klasyfikacja aktywéw finansowych wedtug MSSF 9 odbywa sie
W momencie jego poczatkowego ujecia w bilansie i zalezy od:

- modelu biznesowego w zakresie zarzadzania aktywami,

- charakterystyki umownych przeptywdw pienieznych.

MSSF 9 wprowadza nowe podejscie do szacowania odpisdw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci
portfela aktywéw finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu oraz instrumentéw
dtuznych wycenianych w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody. Podejscie to bedzie
bazowato na wyznaczeniu strat oczekiwanych w odréznieniu od wczesniej stosowanego MSR 39, ktéry
bazuje na koncepcji strat poniesionych. MSSF 9 uzaleznia sposéb rozpoznawania strat oczekiwanych
w zaleznosci od zmiany poziomu ryzyka, ktéry nastgpit od momentu poczgtkowego ujecia aktywa.
Standard wprowadza trzy podstawowe etapy (koszyki) rozpoznawania strat oczekiwanych:

e Koszyk 1 — aktywa dla ktérych od momentu poczatkowego ujecia nie nastgpity istotne zmiany
w poziomie ryzyka kredytowego; dla takich aktywéw oczekiwane straty bedg rozpoznawane
w horyzoncie 12 miesiecy,

o Koszyk 2 — aktywa dla ktérych od momentu rozpoznania nastgpit istotny wzrost ryzyka, ale
jeszcze nie uprawdopodobnito sie zdarzenie niewywigzania sie ze zobowigzania; dla takich
aktywow straty oczekiwane beda rozpoznawane w horyzoncie pozostatego czasu zycia
ekspozyciji,

o  Koszyk 3 —aktywa, dla ktérych zmaterializowato sie zdarzenie niewykonania zobowigzania; dla
takich aktywoéw straty oczekiwane beda rozpoznawane w horyzoncie pozostatego czasu zycia
ekspozycji.

Sposdb rozpoznawania przychodéw odsetkowych rézni sie w zaleznosci od koszyka. Dla aktywoéw
z koszyka pierwszego i drugiego przychody odsetkowe ustalane s3 w oparciu o wartosé bilansowg
brutto, natomiast dla aktywow z koszyka trzeciego w oparciu o zamortyzowany koszt.

Na podstawie analizy przeprowadzonej przez Zarzad, zmiany wprowadzone przez MSSF 9 wptynety na
metodologie i zasady wyceny aktywow finansowych w 2018 roku. Zgodnie z wymogami nowego
standardu od 2018 roku pozyczki udzielone i obligacje objete wyceniane sg w wartosci godziwej przez
wynik finansowy z uwagi na brak zdanego testu SPPI przy modelu biznesowym ,hold-to-collect”.
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Pozostate aktywa finansowe, inne niz opisane powyzej, stanowig S$rodki pieniezne, ktdre sa
wykazywane w zamortyzowanym koszcie.

Spétka od 1 stycznia 2018 roku zastosowata po raz pierwszy MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”
z wykorzystaniem podejscia retrospektywnego. Zgodnie z dopuszczong przez standard mozliwoscia,
Spotka zrezygnowata z przeksztatcenia danych poréwnywalnych. Dane na dzien 31 grudnia 2017 roku
oraz za | pétrocze 2017 roku zostaty sporzgdzone w oparciu o0 MSR 39. Wptyw pierwszego zastosowania
prezentowany jest jako korekta salda poczatkowego zyskdw zatrzymanych, tj., jako korekta stanu
zyskéw zatrzymanych na dzien 1 stycznia 2018 roku. Wptyw zastosowania niniejszego standardu na
sprawozdanie finansowe przedstawia ponizsza tabela:

Przeksztatcenie danych na dzien pierwszego zastosowania MSSF 9, to jest na dzien 1 stycznia 2018
roku oraz dane na 30 czerwca 2018 roku

01/01/2018 (bez 01/01/2018 (dane
wptywu MSSF 9) wptyw MSSF9  przeksztatcone) 30/06/2018 wg MSSF 9
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

aktywa finansowe dtugo i
krétkoterminowe
- obligacje i pozyczki 869 342 13 058 882 400 910321
- $rodki pieniezne 241 366 0 241 366 209 907
Aktywa razem 1111958 13 058 1125016 1120 806
Zyski (straty Zatrzymane) 8198 10578 18 776 28 689
Rezerwa na podatek odroczony 5442 2480 7922 13164

Whptyw zastosowania MSSF 9 na zmiane klasyfikacji aktywéw finansowych na 1 stycznia 2018
przedstawia ponizsza tabela

Klasy instrumentow finansowych Klasyfikacji wg MSR 39 Klasyfikacji wg MSSF 9

Pozyczki udzielone Pozyczki i naleznosci Wyceniane do wartosci godziwej przez WF
Obligacje SPV Pozyczki i naleznosci Wyceniane do wartosci godziwej przez WF
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Pozyczki i naleznosci Wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Dla pozyczek i obligacji nabytych ze wzgledu na ich klasyfikacje, jako wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy, nie odnotowano wptywu wynikajgcego z wprowadzonego przez MSSF 9 modelu
straty oczekiwanej. Wptyw straty oczekiwanej w zakresie $rodkéw pienieznych Spétka uznaje za
nieistotny.

Spétka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen, w zwigzku z tym zmiany wprowadzone przez MSSF 9
w tym zakresie nie majg wptywu na sprawozdanie Spoéfki.

e MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami” oraz zmiany do MSSF 15 ,Data wejscia w zycie MSSF 15” -
zatwierdzony w UE w dniu 22 wrzes$nia 2016 roku (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 2 ,Ptatnosci na bazie akcji” — Klasyfikacja oraz wycena ptatnosci na bazie akgcji
— zatwierdzone w UE w dniu 27 lutego 2018 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 4 ,,Umowy ubezpieczeniowe” — Zastosowanie MSSF 9 , Instrumenty finansowe” wraz
z MSSF 4 ,Instrumenty ubezpieczeniowe” — zatwierdzone w UE w dniu 3 listopada 2017 roku
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(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej
dacie lub w momencie zastosowania MSSF 9 , Instrumenty finansowe” po raz pierwszy),

e Zmiany do MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami” — Wyjasnienia do MSSF 15 ,,Przychody z uméw
z klientami” — zatwierdzone w UE w dniu 31 paZdziernika 2017 roku (obowigzujgce w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 40 , Nieruchomosci inwestycyjne” — Przeniesienia nieruchomosci inwestycyjnych
— zatwierdzone w UE w dniu 14 marca 2018 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 1 i MSR 28 w wyniku ,Poprawki do MSSF (cykl 2014 - 2016)” — dokonane zmiany
w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 12 oraz MSR 28)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa — zatwierdzone w UE w
dniu 7 lutego 2018 roku (zmiany do MSSF 1 i MSR 28 obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e Interpretacja KIMSF 22 ,Transakcje w walutach obcych i ptatnosci zaliczkowe” — zatwierdzona w UE
w dniu 28 marca 2018 roku (obowigzujgca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie).

Wedtug szacunkdéw Spoétki wyzej wymienione standardy, za wyjatkiem MSSF 9 opisanym powyzej, zmiany
do istniejgcych standardéw oraz interpretacje nie miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe za
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku.

2.2. Standardy i interpretacje, jakie zostaly juz opublikowane i zatwierdzone
przez w UE, ale nie weszly jeszcze w zycie

Zatwierdzajac niniejsze sprawozdanie finansowe Spétka nie zastosowata nastepujacych standardéw, zmian
standardéw i interpretacji, ktére zostaty opublikowane przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, ale
ktére nie weszty jeszcze w zycie:

e IMSSF 16 ,,Leasing” —zatwierdzony w UE w dniu 31 pazdziernika 2017 roku (obowigzujgcy w odniesieniu
do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe” — charakterystyka opcji przedptaty z ujemng kompensatg
— zatwierdzone w UE w dniu 22 marca 2018 roku (obowigzujgcy w odniesieniu do okresdw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Spétka postanowita nie skorzystaé z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych nowych
standardéw oraz zmian do istniejgcych standardéw. Wedtug szacunkéw Spotki wyzej wymienione
standardy oraz zmiany do istniejgcych standardéw nie miatyby istotnego wptywu na sprawozdanie
finansowe za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku, jezeli zostatyby zastosowane na dzien bilansowy.

2.3. Nowe standardy oaz zmiany do istniejacych standardéow, wydane przez
RMSR interpretacje, ale jeszcze niezatwierdzone do stosowania w UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w sposdb znaczacy od regulacji wydanych
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjgtkiem ponizszych standarddw,
zmian do standardow oraz nowej interpretacji, ktdre wedtug stanu na dzien 28 wrzesnia 2018 roku nie
zostaty jeszcze zatwierdzone do stosowania w UE (ponizsze daty wejscia w Zycie odnoszg sie do standardéw
w wersji petnej):
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e MSSF 14 ,Odroczone salda z regulowanej dziatalnos$ci” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie) — Komisja Europejska postanowita
nie rozpoczynaé procesu zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania na terenie UE do
czasu wydania ostatecznej wersji MSSF 14,

e MSSF 17 ,Umowy ubezpieczeniowe” (obowigzujgcy w odniesieniu do okresdw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2021 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 ,Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach” — Sprzedaz lub wniesienie aktywdéw
pomiedzy inwestorem a jego jednostka stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem oraz pdzniejsze
zmiany (data wejscia w zycie zmian zostata odroczona do momentu zakorczenia prac badawczych nad
metodg praw witasnosci),

e Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” - zmiana, ograniczenie lub rozliczenie planu
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej
dacie),

e Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach”
— dtugoterminowe udzialy w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach
(obowigzujgce
w odniesieniu do okreséw rocznych i rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do réznych standardow ,,Poprawki do MSSF (cykl 2015 — 2017)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 3, MSSF 11, MSR 12 oraz MSR 23)
ukierunkowane na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujace w odniesieniu do
okreséw rocznych i rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie),

¢ Interpretacja KIMSF 23 ,Niepewnos¢ w zakresie rozliczania podatku dochodowego” (obowigzujaca
w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Wedtug szacunkdéw Spodtki, wyzej wymienione nowe standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie
miatyby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spétke na dzien
bilansowy.

Jednoczesnie nadal poza regulacjami zatwierdzonymi przez UE pozostaje rachunkowos¢ zabezpieczen
portfela aktywdw i zobowigzan finansowych, ktérych zasady nie zostaty zatwierdzone do stosowania w UE.

Wedtug szacunkdéw Spétki, zastosowanie rachunkowosci zabezpieczen portfela aktywéw lub zobowigzan
finansowych wedtug MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” nie miatoby istotnego
wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby przyjete do stosowania na dzien bilansowy.

3. Stosowane zasady rachunkowosci

3.1. Podstawa sporzadzenia

Niniejsze skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym

Standardem Rachunkowosci (,MSR”) 34 — Srédroczna Sprawozdawczo$é Finansowa (,MSR 34”) oraz

zgodnie

z odpowiednimi standardami rachunkowosci majgcymi zastosowanie do srédrocznej sprawozdawczosci

finansowej przyjetymi przez Unie Europejska, opublikowanymi i obowigzujgcymi w czasie przygotowywania
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Srédrocznego sprawozdania finansowego przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezgcego
i poréwnywalnego.

Skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu
historycznego, za wyjgtkiem niektdrych instrumentéw finansowych, ktére s3 wyceniane wedtug wartosci
godziwe;.

Niniejsze sprawozdanie finansowe Ghelamco Invest Sp. z 0.0. powinno by¢ czytane tacznie ze zbadanym
sprawozdaniem finansowym za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku, zawierajgcym noty,
sporzgdzonym wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF). Gtéwne
zasady rachunkowosci i metody obliczeniowe, zastosowane przy sporzgdzaniu niniejszego skréconego
$rdédrocznego sprawozdania finansowego, zostaty zaprezentowane w nocie 3 sprawozdania finansowego za
2017 rok. Zasady te sg stosowane w sposoéb cigglty we wszystkich latach objetych niniejszym sprawozdaniem
finansowym i nie ulegty istotnym zmianom od ostatniego rocznego sprawozdania finansowego, za
wyjatkiem zmian wynikajgcych z wejscia w zycie nowych standardéw rachunkowosci (MSSF 9) oraz zmian
przepisdw w podatku dochodowym od oséb prawnych. Zmiany te zostaty opisane odpowiednio w nocie
numer 2.1 oraz 3.2.

3.2. Biezacy podatek dochodowy

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy
opodatkowania) danego okresu sprawozdawczego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku
(straty) netto w zwigzku z wytgczeniem przychoddw przejsSciowo niepodlegajgcych opodatkowaniu
i kosztéw przejsciowo niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztéw i przychoddw,
ktére nigdy nie bedag podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki
podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym.

Od 1 stycznia 2018 r., w wyniku zmiany art. 7 ust. 1 i 2 ustawy o CIT, przychody podatkowe Spétki podzielone
zostaty na dwa Zrédta przychoddw:

- zyski kapitatowe oraz

- inne Zrodta przychoddw.

W stosunku do kazdego ze Zrédet przychody i koszty ich uzyskania sg przyporzagdkowywane oddzielnie.

W zakresie kazdego ze zrddet przychoddw Spoétka dokonuje sumowania wszystkich przychodoéw i kosztow
zaliczanych do tego Zrdédta. Jezeli w wyniku tych obliczen uzyskany zostanie dochdd podatkowy z kazdego
z obu zrédet, to przedmiotem opodatkowania podatkiem dochodowym jest dochdéd stanowigcy sume
dochodu osiggnietego z zyskéw kapitatowych oraz dochodu osiggnietego z innych zrédet przychodoéw. Jezeli
w zakresie ktoregokolwiek ze zrédet koszty uzyskania przychoddw przekroczg sume przychoddw, to rdznica
bedaca stratg z tego zrddta przychoddw nie pomniejsza dochodu z drugiego ze zrédet, zgodnie z trescig art.
7 ust. 3 pkt 2a ustawy o CIT. Zasada ta dotyczy zaréowno rozliczenia rocznego, jak i wptacania zaliczek (jezeli
wynikajg one z biezgcej kalkulacji dochodu).

4. Kontynuacja dziatalnosci

Skrécone Srédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Na dzien 30 czerwca 2018 suma zobowigzan krotkoterminowych razem wyniosta 388.184 tys zt (wliczajac
krotkoterminowe obligacje w kwocie 385.015 tys. zt) przy krétkoterminowych aktywach obrotowych
w kwocie 354.421 tys. zt wykazujgc ujemny kapitat obrotowy netto w kwocie — 33.763 tys. zt. Jak

15



Ghelamco Invest Sp. z o.0. @ G"Eu“co

Pdtroczne Skrécone Sprawozdanie Finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku

przedstawiono w tabeli ponizej, po dniu bilansowym Spdtka dokonata sptat ze sSrodkéw witasnych obligacji
o wartosci nominalnej 182.840 tys. zt. Dalsza kwota 27.565 tys zt (ekwiwalent kwoty 6.320 tys EUR) jest
zdeponowana na rachunku zablokowanym i zostanie wykorzystana do sptaty obligacji w dniu 28 wrzesnia
2018r. Kwota pozostata do sptaty z tytutu obligacji w okresie 12 miesiecy od dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego wynosi 131.754 tys zt.

Poza oczekiwanymi sptatami pozyczek oraz naleznosci, ktére wchodzg w sktad aktywoéw obrotowych,
analizujgc mozliwosc¢ obstugi dtugu przez Spotke nalezy wzigé pod uwage nastepujgce czynniki:

(1) Niektore Spétki Projektowe, ktédrym Ghelamco Invest udzielito pozyczek lub od ktérych Spétka nabyta
obligacje posiadajg gotowe aktywa w postaci nieruchomosci inwestycyjnych. Terminy realizacji sprzedazy
i realizacji zyskdw Grupy Ghelamco mogg by¢ wczesniejsze niz przyjete przez Spotke przy wycenie aktywow
z tytutu pozyczek i obligacji w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

(2) Mozliwe jest takze refinansowanie wybranych projektow kredytem bankowym, skutkiem czego Spétka
otrzyma zaangazowane przez siebie srodki wczesniej niz zaktadane to jest w aktualnym modelu wyceny
aktywow z tytutu pozyczek i obligacji.

(3) Dodatkowo wptyw na ocene kontynuacji dziatalnosci majg potencjalnie do uzyskania srodki z emisji
obligacji w ramach V, VI (program prospektowy do 400min zt) oraz VIl programu (program do 400min zf)
emisji moga zostal przeznaczone na refinansowanie zapadajgcego dtugu obligacyjnego, wydtuzenie
finansowania udzielonego spétkom projektowym w przypadku, w przypadkach gdy przewidywane zyski
z inwestycji mogg zosta¢ zrealizowane po obecnych, umownych terminach zapadalnosci pozyczek
udzielonych Spétkom Projektowym.

Majgc na uwadze powyzsze, na dzien 30 czerwca 2018 r. oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej
jednostki .

Tabela ponizej przedstawia zapadalnos$é zobowigzan z tytutu obligacji w ich wartosci nominalnej bez
uwzglednienia odsetek naliczonych.
okres 15 okres 3 okres 12 okres 12 okres 12

mcy mcy mcy mcy mcy
Zapadalnos¢ zakonczony zakonczony zakoriczony zakoriczony zakornczony okres po 31 Razem

zobowiazan z tytutu 30 wrzesnia 31 grudnia 31grudnia 31grudnia 31grudnia grudnia
obligacji 2019 r.* 2019r. 2020r. 2021 r. 2022r. 2022r.

Saldo/Zapadalnos¢
obligacji na dzien 30
czerwca 2018 r. 342 159 50 000 340 000 144 280 147 854 0 1024293

Wykup obligacji od 1

lipca 2018 r do daty

sporzadzenia

sprawozdania

finansowego -182 840 -182 840
Srodki zdeponowane na

rachunku na wykup serii

EA w dniu 29 wrzesnia

2018 roku -27 565 -27 565
Saldo / Zapadalno$é na

obligacji na dzien

publikacji sprawozdania

finansowego

sporzgdzonego na dzien

30 czerwca 2018 r.z

uwzglednieniem wykupu

serii EA w dniu 29

wrzesnia 2018 roku 131 754 50 000 340 000 144 280 147 854 0 813 888
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5. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Stosujac zasady rachunkowosci obowigzujagce w jednostce, Zarzad jednostki zobowigzany jest do
dokonywania szacunkoéw, osgddw i zatozen dotyczacych kwot wyceny poszczegdlnych sktadnikéw aktywow
i zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o doswiadczenia historyczne i inne czynniki
uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki mogg odbiegaé od przyjetych wartosci szacunkowych.
Oszacowania

i osgdy poddaje sie nieustannej weryfikacji. Wynikajg one z dotychczasowych doswiadczen oraz innych
czynnikow, w tym przewidywan co do przysztych zdarzen, ktére w danej sytuacji wydajg sie zasadne.

5.1. Profesjonalny osad w rachunkowosci

Ponizej przedstawiono podstawowe osady, inne niz te zwigzane z szacunkami, dokonane przez zarzad
W procesie stosowania zasad rachunkowosci jednostki i majace najwiekszy wptyw na wartosci ujete
w sprawozdaniu finansowym. Szacunki i lezace u ich podstaw zatozenia podlegajg biezacej weryfikacji.

5.1.1. Pozyczki i naleznosci - wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy

Wartos¢ bilansowa pozyczek i naleznosci wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy na
dzien 30 czerwca 2018 r. wynosi 910,3 min PLN (wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu na dzien 31
grudnia 2017: 869,3 min PLN). Szczegétowe informacje o tych aktywach zamieszczono w Nocie 10.

Zastosowano zmodyfikowane terminy zapadalnosci niektorych aktywdéw. Zmiany dat zapadalnosci
z kontraktowych na oczekiwane zostaty zmienione na oczekiwane m.in. dla projektow The Hub, W24,
Wronia, Foksal, Azira i Kapelanka. Decyzja ta zostata podjeta w oparciu o szacunki odnosnie dat lub
informacje dotyczace refinansowania kredytu lub sprzedazy inwestycji. Zastosowane daty wynikaja
z odmiennej niz okresSlone w umowach daty sptat pozyczek udzielonych przez Spétke na rzecz tych
podmiotéw. Umowne daty wynikajg z wymogdw zwigzanych z finansowaniem bankowym udzielonym na
rzecz spotek projektowych, podporzgdkowaniem sptacie kredytu, a co za tym idzie sg pdzniejsze niz
przewidywane daty realizacji zyskdw z projektdw i sptaty zobowigzan na rzecz Spoétki.

17



AR GHELAMCO

Ghelamco Invest Sp. z o.o.
Pétroczne Skrécone Sprawozdanie Finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku

Ponizszej zaprezentowano pordwnanie oczekiwanych termindw zapadalnosci pozyczek przyjetych
w modelu wyceny wedtug MSSF 9 i termindw kontraktowych:

Data zapadalnosci
kontraktowa

Data zapadalnosci w
wycenie wartosci godziwej

Kapitat PLN eqv.

2018.10.31 2018.07.19 277 000 | sptata po dacie bilansowej
2018.10.31 2018.07.30 21633 950 | sptata po dacie bilansowej
2018.10.31 2018.08.03 1 075 000 | sptata po dacie bilansowe;j
2018.10.31 2018.09.06 3260 000 | sptata po dacie bilansowej
2018.10.31 2018.12.31 970 000 | szacunek
2018.10.31 2019.04.30 2218 663 | szacunek
2018.10.31 2019.12.31 37 663 891 | szacunek
2018.10.31 2020.06.30 1660 081 | szacunek
2018.10.31 2021.06.30 9 700 000 | szacunek
2018.10.31 2021.10.31 53 914 040 | szacunek
2019.10.31 2018.07.19 4261 112 | sptata po dacie bilansowe;j
2019.10.31 2018.07.30 40 000 | sptata po dacie bilansowe;j
2019.10.31 2018.07.31 8 146 634 | sptata po dacie bilansowej
2019.10.31 2018.08.27 940 000 | sptata po dacie bilansowej
2019.10.31 2018.09.06 75 000 | sptata po dacie bilansowej
2019.10.31 2019.10.31 224 000 | bez zmian
2019.10.31 2020.03.31 7 636 000 | szacunek
2019.10.31 2020.06.30 2 637 140 | szacunek
2019.10.31 2021.04.30 5570 000 | szacunek
2019.10.31 2021.06.30 59 989 370 | szacunek
2019.10.31 2021.10.31 2 780 000 | szacunek
2019.10.31 2021.12.31 23 451 518 | szacunek
2019.10.31 2022.10.31 65 880 461 | szacunek
2021.10.31 2018.08.17 1 800 000 | sptata po dacie bilansowe;j
2021.10.31 2018.08.30 400 000 | sptata po dacie bilansowej
2021.10.31 2020.03.31 51 314 796 | szacunek
2021.10.31 2020.06.30 33 745 269 | szacunek
2022.10.31 2018.07.19 945 000 | sptata po dacie bilansowe;j
2022.10.31 2019.06.30 38 830 000 | szacunek
2022.10.31 2021.06.30 35 472 408 | szacunek
2022.10.31 2022.10.31 54 452 195 | bez zmian
2026.06.30 2018.09.04 2 616 960 | sptata po dacie bilansowej
2026.06.30 2018.09.05 6 200 000 | sptata po dacie bilansowej
2026.06.30 2019.06.30 32 400 000 | szacunek
2027.03.30 2020.12.31 44 113 062 | szacunek
2027.04.25 2020.12.31 140 000 | szacunek
2027.04.27 2020.12.31 4200 000 | szacunek
2027.05.04 2020.12.31 14 600 000 | szacunek
2027.05.14 2020.12.31 1120 000 | szacunek
2027.05.22 2020.12.31 5920 000 | szacunek
2027.06.09 2020.12.31 15 500 000 | szacunek
2027.06.16 2020.12.31 26 070 000 | szacunek
2027.06.28 2020.12.31 8 000 000 | szacunek
2027.07.11 2020.12.31 23 600 000 | szacunek
2027.07.12 2020.12.31 1 300 000 | szacunek
2027.07.14 2020.12.31 19 700 000 | szacunek
2027.07.15 2020.12.31 5800 000 | szacunek
2027.07.21 2020.12.31 6 204 687 | szacunek
2027.07.22 2020.12.31 1100 000 | szacunek
2027.07.29 2020.12.31 20 640 000 | szacunek
2027.08.14 2020.12.31 710 000 | szacunek
2027.09.16 2020.12.31 13 540 000 | szacunek
2027.10.31 2018.07.30 5790 000 | sptata po dacie bilansowej
2027.10.31 2018.12.31 6 830 000 | szacunek
Razem 797 058 238
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6. Sprawozdawczo$¢ segmentowa i sezonowos¢ dziatalnosci

Spétka nie sporzadza informacji segmentowej z uwagi na fakt, iz prowadzi jednorodna dziatalno$¢ w obrebie
jednego segmentu. Spétka finansuje dziatalno$¢ spotek projektowych grupy Ghelamco prowadzacych
projekty deweloperskie na terenie Polski. Prowadzona dziatalnosé Spoétki nie podlega wahaniom cyklicznym.

7. Przychody finansowe

Przychody finansowe / Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakoriczony: 2018-06-30 2017-06-30
PLN’000 PLN’000

Przychody odsetkowe:

- Odsetki od lokat bankowych 353 63

- Odsetki dotyczace objetych obligacji SPV i udzielonych pozyczek SPV 38244 36 685

- Przychody z wyceny instrumentéw finansowych 19 558 -474

Pozostate przychody finansowe:

- Nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi 0 570

- Prowizja za wczesniejszg sptate udzielonych pozyczek 581 0

Razem 58 736 36 844

Nie zostaty ujete zadne przychody w odniesieniu do pozyczek, naleznosci, inne niz wyzej ujawnione.

8. Koszty finansowe

Koszty finansowe/ Za okres kolejnych 6-ciu miesigcy zakoriczony: 2018-06-30 2017-06-30

PLN’000 PLN’000
Koszty odsetkowe:
- Odsetki od wyemitowanych obligacji 31042 30052
- Pozostate koszty odsetkowe 0 860
Koszty odsetkowe razem od zobowigzan finansowych 31042 30912
Pozostate koszty finansowe:
- Premia za przedterminowy wykup obligacji 0 510
- Prowizje od emisji obligacji 3510 3731
- Pozostate koszty finansowe 622 222
- Nadwyzka ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi 678 0
Razem

35 852 35375
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9. Podatek dochodowy dotyczacy dzialalnos$ci kontynuowanej

9.1. Podatek dochodowy odniesiony w wynik finansowy

Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakoriczony: 2018-06-30 2017-06-30
PLN’000 PLN’000
Podatek biezgcy 0 0
Podatek odroczony -5241 -174
Koszt podatkowy ogétem ujety w roku biezacym z dziat. kontynuowanej -5241 -174

W zakresie podatku dochodowego jednostka podlega przepisom ogdlnym. Jednostka nie stanowi
podatkowej grupy kapitatowej, jak réwniez nie prowadzi dziatalnosci w Specjalnej Strefie Ekonomicznej, co
réznicowatoby zasady okreslania obcigzen podatkowych w stosunku do przepiséw ogdlnych w tym zakresie.
Rok podatkowy jak i bilansowy pokrywaja sie z rokiem kalendarzowym.

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowe] ksztattuje sie jak ponizej:

Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakornczony: 2018-06-30 2017-06-30
PLN'000 PLN'000
Zysk przed opodatkowaniem z dziatalnosci kontynuowanej 22072 915
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% (2017 19%) 4194 174
Straty podatkowe z lat ubiegtych, ktére nie zostang wykorzystane w
przysztosci 1047 0
Przychody niepodlegajace opodatkowaniu 0 0
Koszt podatku dochodowego ujety w wynik z dziat. kontynuowanej 5241 174

Stawka podatkowa zastosowana w powyzszym uzgodnieniu na lata 2018 i 2017 wynosi 19% i stanowi ona
podatek dochodowy od oséb prawnych zgodnie z obowigzujagcymi przepisami w Polsce.

9.2. Biezace aktywa i zobowiazania podatkowe

Stan na 2018-06-30 2017-12-31

PLN'000 PLN'000
Biezgce aktywa podatkowe
Naleznosci z tyt. podatku VAT 23 23
Naleznosci z tyt. podatku CIT 0 838
Biezace aktywa podatkowe razem 23 861
Biezace zobowigzania podatkowe
Naleznosci z tyt. podatku PIT 4 0
Naleznosci z tyt. podatku ZUS 6 0
Biezace zobowigzania podatkowe razem 10 0

9.3. Saldo podatku odroczonego

Ponizej znajduje sie analiza aktywdéw z tytutu odroczonego podatku / (zobowigzania) w jednostkowym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej:

Stan na 2018-06-30 2017-12-31
PLN’000 PLN’000
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 8414 15 609
Rezerwa na podatek odroczony 21578 21051
Rezerwa na podatek odroczony per saldo 13 164 5442
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2018.06.30 2017.06.30

Okres zakonczony

Stan na ujete przez Stanna Stanna Stan na
poczatek zyski  koniec poczatek koniec
okresu zatrzymane okresu okresu okresu

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Réinice przejsciowe dotyczace (rezerw) /
aktywow z tytutu podatku odroczonego:
Naliczone (niezaptacone) odsetki od

obligacji 2 848 -171 0 2677 2573 2124 4 697
Rezerwy na koszty 0 141 0 141 726 107 833
Strata podatkowa podlegajaca odliczeniu 11984 -6686 0 5298 8837 -3487 5350
Niezrealizowane réznice kursowe 23 148 0 172 222 -290 -68
Naleznosci z tytutu odsetek od objetych

obligacji i pozyczek udzielonych -20944 4 885 0 -16059 -11221 -5212 -16433
Wycena instrumentéw finansowych 647  -3558 0 -2911 -3226 6584 3358
Razem: -5442 5241 0 -10683 -2089 -174  -2263
Efekt zastosowania MSSF 9 na 1.01.2018 0 0 -2480 -2480 0 0 0
Razem aktywa (rezerwy) z tytutu podatku

odroczonego -5442 -5241 -2480 -13164 -2 089 -174  -2263

Na podstawie przeprowadzonych analiz Zarzad spétki uznat ze istnieje prawdopodobieristwo ze nie
wszystkie dostepne do wykorzystania po 30 czerwca 2018 r. straty podatkowe zostang wykorzystane
w petnej ich wysokosci. W zwigzku z dokonanymi analizami Zarzad dokonat odpisu aktualizacyjnego
wysokos¢ aktywa z tytutu podatku odroczonego (wynikajgcego z strat z lat ubiegtych jakie mogg nie zostaé
wykorzystane) w kwocie 1.087 tys. zt.

10. Aktywa finansowe - udzielone pozyczKi i objete obligacje

Stan na 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000

wartosci zamortyzowanego
Inwestycje - obligacje i pozyczki wykazane wedtug godziwej kosztu
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 894 002 721197
Objete obligacje od jednostek powigzanych 16 319 148 145
Aktywa trwale i obrotowe razem: 910 321 869 342
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 128 081 174 375
Objete obligacje od jednostek powigzanych 16 252 66 246
Aktywa obrotowe 144 333 240621
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 765 921 546 822
Objete obligacje od jednostek powigzanych 67 81899
Aktywa trwate 765 988 628 721

Jednostka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek oraz obligacje emitowane przez spétki celowe

z Grupy Ghelamco stanowigce Zzrédto dochodu ze zmiennego oprocentowania. Srednia nominalna wazona
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stopa oprocentowania tych papieréow wartosciowych wynosi 9,35% rocznie (8,75% w roku 2017). Terminy
wymagalnosci tych obligacji oraz daty zapadalnosci udzielonych pozyczek wynoszg od 1 miesigca do 52
miesiecy od dnia bilansowego. Aktywa te nie sg przeterminowane oraz objete odpisem aktualizujgcym na
koniec okresu sprawozdawczego.

11. Kapital podstawowy

Stan na 2018-06-30 2017-12-31
PLN’000 PLN’000
Kapitat podstawowy 25150 25150

Kapitat podstawowy sktada sie z 50.300 réwnych i niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 500 PLN
kazdy. Wszystkie udziaty zostaty objete przez Granbero Holdings Limited.

12. Kapital rezerwowy

Stan na 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000

Kapitat rezerwowy o charakterze ogélnym 24 849 17 932
Pozostate kapitaty rezerwowe 0 0
Kapitat rezerwowy ogétem: 24 849 17 932

Kapitat rezerwowy tworzony jest w drodze uchwaty Wspdlnikdw Spétki z zyskow wypracowanych
w kolejnych latach obrotowych. Tworzony jest w celu pokrycia strat z przysztych okresow.

13. Zyskizatrzymane

Stan na: 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000
Straty)/ Zyski zatrzymane 28 689 8198
(Straty)/ Zy y

Zarzad Spodtki proponuje zysk osiggniety w biezgcym okresie obrotowym przeznaczyé na kapitat rezerwowy.

Zyski zatrzymane wedtug stanu na 2018-06-30 2017-12-31
PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek okresu sprawozdawczego 8198 5703
Zmiana zasad wyceny instrumentdéw finansowych na dziert 1.01.2018 10576 0
(Strata)/ Zysk netto 16 831 6916
Podwyzszenie kapitatu rezerwowego z zyskdw zatrzymanych -6 916 -4 421
Stan na koniec okresu sprawozdawczego 28 689 8198
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14. Wyemitowane obligacje

Stan na 2018-06-30 2017-12-31
PLN’000 PLN’000
Zabezpieczone poreczeniem udziatowca — wg kosztu zamortyzowanego
Obligacje krotkoterminowe 385 015 299 488
Obligacje dtugoterminowe 640 770 752 682
Obligacje ogétem 1025 785 1052 170

Emisje obligacji ujetych w bilansie na 30.06.2018 lub 31.12.2017

W dniu 29 stycznia 2014 roku Spétka wyemitowata czteroletnie obligacje serii PA (ISIN PLGHLMC00099)
na kwote 114.520.000 PLN. Obligacje s oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny plus marza 5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data
wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 29 stycznia 2018 roku. Obligacje sg notowane na ASO GPW
i ASO BondSpot. W dniu 27 czerwca 2016 roku Spdtka nabyta oraz umorzyta 1.325 sztuk obligacji serii
PA o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda i tacznej wartosci nominalnej 13.250.000 PLN. W dniu 28
grudnia 2016 roku Spétka nabyta oraz umorzyta 7.000 sztuk obligacji serii PA o wartosci nominalnej
10.000 PLN kazda i tgcznej wartosci nominalnej 70.000.000 PLN. W dniu 16 marca 2017 roku Spétka
nabyta oraz umorzyta 72 sztuki obligacji serii PA o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda i facznej
wartosci nominalnej 720.000 PLN. W dniu 13 listopada 2017 roku Spdtka wykupita 1.600 sztuk obligacji
serii PA o tacznej wartosci nominalnej 16.000.000 PLN. Na dzien 31 grudnia 2017 roku wartosc¢
niewykupionych obligacji serii PA wynosita 14.550.000 PLN. W dniu 29 stycznia 2018 roku Spétka
dokonata ostatecznego wykupu 14.550 sztuk obligacji serii PA o facznej wartosci nominalnej
14.550.000 PLN.

W dniu 11 kwietnia 2014 roku Spdtka wyemitowata czteroletnie obligacje o dacie wykupu
przypadajacej 11 lipca 2018 roku, serii PB (ISIN PLGHLMC00107) na kwote 120.360.000 PLN. Obligacje
sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-miesieczny plus marza 5% w skali
roku. Obligacje sg notowane na ASO GPW i ASO BondSpot. W dniu 27 czerwca 2016 roku Spétka nabyta
oraz umorzyta 160 sztuk obligacji serii PB o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda i tagcznej wartosci
nominalnej 1.600.000 PLN. W dniu 28 grudnia 2016 roku Spétka nabyta oraz umorzyta 483 sztuki
obligacji serii PB o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda i tgcznej wartosci nominalnej 4.830.000 PLN.
W dniu 16 marca 2017 roku Spdtka nabyta oraz umorzyta 970 sztuk obligacji serii PB o wartosci
nominalnej 10.000 PLN kazda i tgcznej wartosci nominalnej 9.700.000 PLN. W dniu 13 listopada 2017
roku Spétka wykupita 760 sztuk obligacji serii PB o tgcznej wartosci nominalnej 7.600.000 PLN. Na dzien
30 czerwca 2018 roku warto$¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PB wynosita 96.630.000 PLN.

W dniu 25 kwietnia 2014 roku Spotka wyemitowata 4-letnie obligacje serii H (ISIN PLGHLMCO00115) na
kwote 27.170.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg Wibor 6-
miesieczny plus marza 4,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 25 kwietnia 2018 roku. Obligacje sg notowane na ASO GPW i ASO
BondSpot. Dnia 27 czerwca 2016 roku Spotka nabyta oraz umorzyta 100 sztuk obligacji serii H o tgcznej
wartosci nominalnej 100.000 PLN. W dniu 13 listopada 2017 roku Spétka wykupita 2.200 sztuk obligacji

serii H o tgcznej wartosci nominalnej 2.200.000 PLN. Na dzierr 31 grudnia 2017 roku warto$¢ nominalna
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niewykupionych obligacji serii H wynosita 24.870.000 PLN. W dniu 25 kwietnia 2018 roku Spoétka
wykupita 24.870 sztuk obligacji serii H o tgcznej wartosci nominalnej 24.870.000 PLN.

W dniu 4 lipca 2014 roku Spétka wyemitowata 4-letnie obligacje serii J (ISIN PLGHLMC00131) na kwote
30.000.000 PLN. Obligacje s3 oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-
miesieczny plus marza 4,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 4 lipca 2018 roku. Obligacje sg notowane na ASO GPW i ASO
BondSpot. Dnia 27 czerwca 2016 roku Spotka nabyta i umorzyta 1.761 sztuk obligacji serii J o tgcznej
wartosci nominalnej 1.761.000 PLN oraz dnia 29 czerwca Spétka nabyta i umorzyta 339 sztuk obligacji
serii J 0 facznej warto$ci nominalnej 339.000 PLN. Dnia 29 sierpnia 2016 roku Spdétka nabyta i umorzyta
240 sztuk obligacji serii J o tgcznej wartosci nominalnej 240.000 PLN. Dnia 16 marca 2017 roku Spétka
nabyta i umorzyta 1.190 sztuk obligacji serii J o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda i tgcznej wartosci
nominalnej 1.190.000 zt. W dniu 13 listopada 2017 roku Spdtka wykupita 1.500 sztuk obligacji na kwote
ogdétem 1.500.000 PLN. Na dzien 30 czerwca 2018 roku wartos¢ nominalna obligacji serii
J wynosita 24.970.000 PLN.

W dniu 9 lipca 2014 roku Spdtka wyemitowata 4-letnie obligacje serii | (ISIN PLGHLMC00123) na kwote
30.000.000 PLN. Obligacje sa oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-
miesieczny plus marza 4,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 9 lipca 2018 roku. Obligacje sg notowane na ASO GPW i ASO
BondSpot. Na dzier 30 czerwca 2018 roku warto$¢ nominalna niewykupionych obligacji serii | wynosita
30.000.000 PLN.

W dniu 16 lipca 2014 roku Spdétka wyemitowata 4-letnie obligacje serii K (ISIN PLGHLMC00149) na
kwote 11.240.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowag WIBOR 6-
miesieczny plus marza 4,5% w skali roku. Kupon, za wyjatkiem pierwszego okresu odsetkowego, jest
ptatny w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 9 lipca 2018 roku.
Obligacje sg notowane na ASO GPW i ASO BondSpot. W dniu 28 grudnia 2016 roku Spétka nabyta oraz
umorzyta 30 sztuk obligacji serii K o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda i tacznej wartosci
nominalnej 300.000 PLN. Na dzien 30 czerwca 2018 roku warto$¢ nominalna niewykupionych obligacji
serii K wynosita 10.940.000 PLN.

W ramach Il programu publicznych emisji obligacji o tacznej wartosci nominalnej obligacji
wyemitowanych

w ramach Programu i niewykupionych do kwoty 200.000.000 PLN, Spétka wyemitowata w dniu 15 lipca
2014 roku 4-letnie obligacje serii PC (ISIN PLGHLMC00156) na kwote 30.800.000 PLN. Obligacje sg
oprocentowane

W oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-miesieczny plus marza 5% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 16 lipca 2018 roku.
Obligacje s3 notowane na ASO GPW i ASO BondSpot. Dnia 27 czerwca 2016 roku Spétka nabyta
i umorzyta 14 sztuk obligacji serii PC o tacznej wartosci nominalnej 1.400.000 PLN. Dnia 28 grudnia
2016 roku Spotka nabyta i umorzyta 67 sztuk obligacji serii PC o tagcznej wartosci nominalnej 6.700.000
PLN. Dnia 16 marca 2017 roku Spdtka nabyta i umorzyta 24 sztuki obligacji serii PC o wartosci
nominalnej 100.000 zt kazda i tgcznej wartosci nominalnej 2.400.000 zt. Na dzier 30 czerwca 2018 roku
warto$¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PC wynosita 20.300.000 PLN.

Spoétka, w dniu 26 sierpnia 2014 roku, w oparciu o Uchwate Nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikéw z dnia 26 maja 2014 roku oraz Uchwate Nr 1 Zarzadu z dnia 4 sierpnia 2014 roku,
wyemitowata 3.778 obligacji serii PD (ISIN PLGHLMC00164) o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda
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i tgcznej wartosci nominalnej 37.780.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny plus marza 4,75% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach
potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 25 sierpnia 2017 roku. Dnia 28 grudnia
2016 roku Spétka nabyta i umorzyta 500 sztuk obligacji serii PD o tgcznej wartosci nominalnej 5.000.000
PLN. W dniu 27 listopada 2017 roku Spdtka dokonata ostatecznego wykupu 3.278 sztuk obligacji serii
PD o tgcznej wartosci nominalnej 32.780.000 PLN.

Dnia 4 wrzesnia 2014 roku zostata podjeta uchwata Zarzadu Spoétki oraz Uchwata Wspdlnika
o wyrazeniu zgody na dokonywanie emisji obligacji przez Spétke w ramach 1l programu publicznych
emisji obligacji w EUR lub w walutach innych niz w PLN. Zgodnie z uchwatg Zarzadu z 4 wrzesnia 2014
roku, w ramach Il programu publicznych emisji obligacji, Spétka moze dokonywaé wielokrotnych
publicznych lub niepublicznych emisji obligacji denominowanych w PLN, w EUR, lub w innej walucie,
przy czym maksymalna taczna warto$¢ nominalna wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji (w dowolnej walucie) nie bedzie przekraczaé
w kazdym momencie trwania Programu rownowartosci kwoty 200.000.000 PLN.

W dniu 30 wrzesnia 2014 roku Spétka, w oparciu o Uchwate Nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikdw Spodtki z dnia 26 maja 2014 roku oraz Uchwate Nr 1 Zarzgdu Spétki z dnia 4 wrzesnia 2014
roku, wyemitowata 6.320 obligacji serii EA (ISIN PLGHLMC00172) o wartosci nominalnej 1.000 EUR
kazda i tgcznej wartosci nominalnej 6.320.000 EUR. W tym dniu, w oparciu o zfozone instrukcje
rozliczeniowe, nastgpita rejestracja obligacji w depozycie papieréow warto$ciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. ("KDPW") zgodnie z uchwatg Zarzagdu KDPW nr
813/14 z dnia 23 wrzesnia 2014 roku. Na dzien 30 czerwca 2018 roku warto$¢ nominalna
niewykupionych obligacji serii EA wynosita 6.320.000 EUR.

W dniu 23 grudnia 2014 roku Spdtka wyemitowata obligacje serii PPA w ramach Il Publicznego
Programu Emisji do 2.500.000 obligacji. Prospekt, zawierajacy podstawowe warunki emisji obligacji,
zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego dnia 7 listopada 2014 roku oraz udostepniony
do publicznej wiadomosci w dniu 18 listopada 2014 roku w formie elektronicznej na stronie
internetowej  (http://ghelamco.com/site/w/investor-relations-poland.html).  t3czna  wartosé

nominalna obligacji serii PPA wyemitowana na podstawie Ostatecznych Warunkéw Oferty wynosi
50.000.000 PLN. Cena emisyjna jednej obligacji jest réwna jej wartosci nominalnej
i wynosi 100 PLN. Obligacje serii PPA zostaty wyemitowane na okres 4,5-letni, z oprocentowaniem
zmiennym WIBOR 6-miesieczny plus marza 3,5% w skali roku i dzien ostatecznego wykupu przypada
na 16 czerwca 2019 roku. Obligacje sg notowane na rynku regulowanym réwnolegtym. Dnia 29 sierpnia
2016 roku Spoétka nabyta oraz umorzyta 125.361 sztuk obligacji serii PPA o tacznej wartosci nominalnej
12.536.100 PLN. Na dzien 30 czerwca 2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPA
wynosifta 37.463.900 PLN.

W dniu 22 maja 2015 roku w ramach lll-go Publicznego Programu Emisji, zgodnie z zawartg przez
Spétke umowg programowa z dnia 12 czerwca 2014 roku, Spétka wyemitowata 5.000 sztuk obligacji
serii PE o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6-miesieczny
plus marza 4,5%, skierowanych do Inwestoréw Instytucjonalnych, na kwote ogétem 50.000.000 PLN,
na okres 4-letni z terminem wykupu 22 maja 2019 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem
udzielonym przez Gwaranta. Dnia 28 grudnia 2016 roku Spétka nabyta i umorzyta 2.010 sztuk obligac;ji
serii PE o tgcznej wartosci nominalnej 20.100.000 PLN. Dnia 16 marca 2017 roku Spodtka nabyta
i umorzyta 291 sztuk obligacji serii PE o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda i tgcznej wartosci
nominalnej 2.910.000 PLN. Dnia 13 listopada 2017 roku Spétka wykupita 1.270 sztuk o tgcznej wartosci
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nominalnej 12.700.000 PLN. Na dzien 30 czerwca 2018 roku wartos¢ niewykupionych obligacji serii PE
wynosita 14.290.000 PLN.

W dniu 23 czerwca 2015 roku w ramach Il-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata
500.000 sztuk obligacji serii PPB o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym
WIBOR 6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych, na kwote ogétem 50.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 16 czerwca
2019 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzief 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPB wynosita 50.000.000 PLN.

W dniu 30 czerwca 2015 roku w ramach Il-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata
300.000 sztuk obligacji serii PPC o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym
WIBOR 6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych, na kwote ogdtem 30.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 16 czerwca
2019 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzief 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPC wynosita 30.000.000 PLN.

W dniu 4 listopada 2015 roku w ramach IlI-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata
500.000 sztuk obligacji serii PPD o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym
WIBOR 6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych na kwote ogétem 50.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 4 listopada
2019 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzieri 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPD wynosita 50.000.000 PLN.

W dniu 29 stycznia 2016 roku KNF (Komisja Nadzoru Finansowego) zatwierdzita Prospekt emisyjny
podstawowy sporzadzony przez Spoétke w zwigzku z emisjg obligacji w ramach IV Programu Emisji
Obligacji do kwoty 350.000.000 PLN. Prospekt zostat opublikowany na stronie internetowej
(http://ghelamco.com/site/pl/pl/investor-relations-poland.html).

W dniu 30 marca 2016 roku w ramach IV-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata 500.000
sztuk obligacji serii PPE o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréow
Instytucjonalnych na kwote ogdétem 50.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 30 marca
2020 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzien 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPE wynosita 50.000.000 PLN.

W dniu 7 kwietnia 2016 roku w ramach IV-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata
300.000 sztuk obligacji serii PPF o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym
WIBOR 6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych na kwote ogdétem 30.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 30 marca
2020 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzien 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPF wynosita 30.000.000 PLN.

W dniu 27 kwietnia 2016 roku w ramach IV-go Publicznego Programu Emisji Spdétka wyemitowata
500.000 sztuk obligacji serii PPG o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym
WIBOR 6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych na kwote ogétem 50.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 30 marca
2020 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzien 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPG wynosita 50.000.000 PLN.
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W dniu 14 lipca 2016 roku w ramach IV-go Publicznego Programu Emisji Spdtka wyemitowata 300.000
sztuk obligacji serii PPH o warto$ci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestorow Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych na kwote ogétem 30.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 14 lipca 2020
roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzier 30 czerwca 2018
roku wartos$¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPH wynosita 30.000.000 PLN.

W dniu 27 lipca 2016 roku w ramach IV-go Publicznego Programu Emisji Spdtka wyemitowata 500.000
sztuk obligacji serii PPl o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych na kwote ogétem 50.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 14 lipca 2020
roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzier 30 czerwca 2018
roku wartos$¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPl wynosita 50.000.000 PLN.

W dniu 27 pazdziernika 2016 roku w ramach 1V-go Publicznego Programu Emisji Spotka wyemitowata
200.000 sztuk obligacji serii PPJ o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym
WIBOR

6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych na kwote ogdétem 20.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 27
pazdziernika 2020 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na
dzien 30 czerwca 2018 roku wartos$¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPJ wynosita 20.000.000
PLN.

W dniu 9 grudnia 2016 roku w ramach IV-go Publicznego Programu Emisji Spotka wyemitowata 250.000
sztuk obligacji serii PPK o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych na kwote ogétem 25.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 9 grudnia
2020 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzier 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPK wynosita 25.000.000 PLN.

W dniu 9 grudnia 2016 roku w ramach IV-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata 350.000
sztuk obligacji serii PPL o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 4%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych na kwote ogétem 35.000.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 9 grudnia
2020 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzieri 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PPL wynosita 35.000.000 PLN.

W dniu 28 grudnia 2016 roku w ramach V-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata
115.200 sztuk obligacji serii PF o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym
WIBOR 6-miesieczny plus marza 4,3%, skierowanych do Inwestoréw Instytucjonalnych na kwote
ogdétem 115.200.000 PLN, na okres 4-letni z terminem wykupu 28 grudnia 2021 roku. Obligacje sg
zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzied 30 czerwca 2018 roku wartos¢
nominalna niewykupionych obligacji serii PF wynosita 115.200.000 PLN.

W dniu 16 marca 2017 roku w ramach V-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata 147.854
sztuk obligacji serii PG o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 4,3%, skierowanych do Inwestorow Instytucjonalnych, na kwote ogétem
147.854.000 PLN, z terminem wykupu 16 marca 2022 roku. Obligacje s3 notowane na ASO GPW i ASO
BondSpot. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Na dzien 30 czerwca
2018 roku wartos¢ nominalna niewykupionych obligacji serii PG wynosita 147.854.000 PLN.
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W dniu 7 grudnia 2017 roku w ramach V-ego Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata 50.000
sztuk obligacji serii PH o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 3,5%, skierowanych do Inwestoréw Instytucjonalnych, na kwote ogétem
50.000.000 PLN, z terminem wykupu 7 grudnia 2020 roku. Na dzier 30 czerwca 2018 roku wartos¢
nominalna niewykupionych obligacji serii PH wynosita 50.000.000 PLN.

W dniu 7 grudnia 2017 roku w ramach V-ego Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata 20.000
sztuk obligacji serii Pl o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 3,6%, skierowanych do Inwestorow Indywidualnych, na kwote ogdtem
20.000.000 PLN, z terminem wykupu 7 grudnia 2021 roku. Na dzierh 30 czerwca 2018 roku wartos¢
nominalna niewykupionych obligacji serii Pl wynosita 20.000.000 PLN.

W dniu 15 czerwca 2018 roku w ramach V-ego Publicznego Programu Emisji Spotka wyemitowata 9.080
sztuk obligacji serii PJ o warto$ci nominalnej 1.000 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR
6-miesieczny plus marza 3,65%, skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych, na kwote ogdtem
9.080.000 PLN, z terminem wykupu 15 czerwca 2021 roku. Na dzierh 30 czerwca 2018 roku wartos¢
nominalna niewykupionych obligacji serii PJ wynosita 9.080.000 PLN.

W dniu 21 grudnia 2017 roku Zarzad Spétki podjat uchwate w sprawie ustanowienia VI Programu Emisji
Obligacji zabezpieczonych poreczeniem udzielonym przez Granbero Holdings Limited, w ramach
ktorego Spotka bedzie mogta dokonywac przez okres waznosci prospektu (tj. przez okres maksymalnie
12 miesiecy od dnia zatwierdzenia prospektu) wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej tgcznej
wartosci nominalnej wyemitowanych w ramach programu i niewykupionych obligacji w wysokosci
400.000.000 PLN. Program zacznie obowigzywac po zatwierdzeniu stosownego prospektu emisyjnego
przez Komisje Nadzoru Finansowego oraz po udzieleniu przez Wspdlnika stosownych zgdd i poreczen
oraz zawarciu wymaganej dokumentacji zwigzanej z programem. Prospekt emisyjny zostat
zatwierdzony przez KNF w dniu 9 sierpnia 2018 roku.

15. Rezerwy

Stan na 2018-06-30 2017-12-31
PLN’000 PLN’000
Rezerwy na koszty gwarancji udziatowca dot. wyemitowanych obligacji 622 0
Pozostate rezerwy na koszty 118 180
Rezerwy krotkoterminowe 740 180
Rezerwy dtugoterminowe 0 0
Rezerwy ogétem 740 180
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16. Zobowiazania z tytutlu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania

Stanna 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 2419 2 886
Zobowigzania ogétem 2419 2 886

17. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Spétka zakupita obligacje spoétek projektowych z grupy Ghelamco, ktére prowadzg dziatalnosé
deweloperska.

Spétka udzielita pozyczek spétkom projektowym grupy Ghelamco, ktére prowadzg dziatalnosé
deweloperska.

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane sg na warunkach rynkowych.

17.1.Przychody z tytutu odsetek od obligacji

Spétka powigzana / Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakoriczony: 2018-06-30 2017-06-30
PLN'000 PLN'000

Erato Sp. z 0.0. 0 14
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 0 10
Prima Bud Sp. z 0.0. 0 22
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 598 562
Tilia Bis Sp. z 0.0. 0 1
Ghelamco GP 1 Sp. z.0.0. Port Zerariski S.K.A. 1 233
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. Foksal S.K.A. 0 607
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. The Hub S.K.A. 0 437
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A. 5 873
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Vogla S.K.A. 2 299
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 6 1017
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A. 442 795
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 4 736
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Konstancin S.K.A. 0 62
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Matejki S.K.A. 0 11
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Isola S.K.A. 1 160
Razem przychody z tytutu odsetek od obligacji 1059 5839
Odwrdécenie wyceny efektywng stopg procentowa 5101 859
Wycena do wartosci godziwej 0 0
RAZEM 6 160 6 698
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17.2.Przychody z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek

Spétka powigzana / Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakoriczony: 2018-06-30 2017-06-30

PLN'000 PLN'000
Warsaw Spire Sp. z 0.0. S.K. 0 10 832
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The Hub S.K.A 9761 5317
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 1353 1389
Octon Sp. z 0.0. PIB S.K.A. 3 3
Erato Sp. z 0.0. 255 237
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 201 173
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Isola S.K.A. 2536 1915
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Matejki S.K.A. 0 163
Tilia Bis Sp. z 0.0. 777 677
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A. 1649 1185
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A. 1733 290
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. FOKSAL S.K.A. 2392 966
Prima Bud Sp. z 0.0. 203 102
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 1079 330
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Unique S.K.A. 539 468
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Vogla S.K.A. 1502 661
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Konstancin S.K.A. 730 593
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zerarski S.K.A. 421 78
Ghelamco GP 10 Sp. z 0.0. Sigma S.K.A. 3803 954
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 2231 366
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. BETAS.K.A. 69 7
Ghelamco Warsaw Spire WS S.K.A. 0 102
Ghelamco Nowa Formiernia Sp. z 0.0. 0 1101
Kemberton Sp. z o.0. 39 0
Ghelamco GP 2 Sp. z 0.0. Synergy S.K.A. 259 217
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Canna S.K.A. 1001 358
Ollay Sp. z 0.0. Market S.K.A. 0 0
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Azira S.K.A. 2 365 653
Apollo Invest Sp. z 0.0. 2283 73
Warsaw Spire Sp. z 0.0. PI. Europejski 1 S.K.A. 0 1093
Warsaw Spire Sp. z 0.0. PI. Europejski 2 S.K.A. 0 351
Warsaw Spire Sp. z 0.0. PI. Europejski 6 S.K.A. 0 265
Razem przychody z tytutu odsetek od pozyczek 37184 30 846
Odwrdécenie wyceny efektywng stopg procentowa -1231 -1333
Wycena do wartosci godziwej 15 689 0
RAZEM 51 642 29 586
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17.3.Przychody od jednostek powigzanych z uwzglednieniem wyceny

2018-06-30

Rodzaj przychodu \ Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakoriczony

PLN'000 PLN'000
Przychody z tytutu odsetek od obligacji 1059 5839
Przychody z tyt. odsetek od udzielonych pozyczek 37 184 30 846
Odwrdcenie wyceny efektywng stopg procentowg 3870 -474
Wycena do wartosci godziwe;j 15 689 0
Przychody odsetkowe ujete w wyniku 57 802 36 211

17.4.Naleznosci z tytulu pozyczek (kapital + odsetki) od jednostek

powiazanych

Nazwa spétki powigzanej / Stan na 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000

Apollo Invest Sp. z 0.0. 53162 37010
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Azira S.K.A. 36 505 52771
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Canna S.K.A. 26 268 18 366
Erato Sp. z 0.0. 6 859 6651
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 5157 4708
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0 .Unique S.K.A. 13 642 11511
Prima Bud Sp. z 0.0. 5065 3814
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 34 235 37 986
Tilia Bis Sp. z 0.0. 21268 18 622
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zerariski S.K.A. 9584 2145
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. Foksal S.K.A. 57 468 55076
Ghelamco GP 10 Sp. z 0.0. Sigma S.K.A. 63 178 78 928
Kemberton Sp. z 0.0. 224 0
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The Hub S.K.A 244 381 233272
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A 40 301 8624
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Vogla S.K.A. 40 845 22 579
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 52 662 13989
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A. 42 198 33 898
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 24 731 1461
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Konstancin S.K.A. 18 035 15 250
Ghelamco GP 2 Sp. z 0.0. Synergy S.K.A. 6592 6351
Octon Sp. z 0.0. PIB S.K.A. 71 74
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Isola S.K.A. 62 831 55288
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. BETA S.K.A. 0 1592
RAZEM 865 262 719 966
Wycena efektywnga stopa procentowa 0 1232
Wycena wg wartosci godziwe;j 28 740 0
Naleznosci z tytutu obligacji ujete w bilansie 894 002 721198
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17.5.Naleznosci z tytulu objetych obligacji (kapital + odsetki) od jednostek

powiazanych

Nazwa spotki powigzanej / Stan na 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 16 208 18 283
Octon Sp. z.0.0. PIB S.K.A. 13 13
Erato Sp.z o0.0. 0 0
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 0 334
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Isola S.K.A. 0 4966
Tilia Bis Sp. z 0.0. 0 39
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A. 24 25454
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A 74 29 352
Prima Bud Sp. z 0.0. 0 698
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 0 21 829
Ghelamco GP 1 Sp. z.0.0. Vogla S.K.A. 0 9463
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Konstancin S.K.A. 0 2 060
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zerarski S.K.A. 0 7294
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 0 33461
RAZEM: 16 319 153 246
Wycena wg efektywnej stopy procentowej 0 -5101
Wycena wg wartosci godziwej 0 0
Naleznosci z tytutu pozyczek ujete w bilansie 16 319 148 145

17.6.Zobowigzania wobec jednostek powigzanych

Nazwa sp6tki powigzanej / Stan na 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000
Laboka 2318 2217
RAZEM 2318 2217
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18. Instrumenty finansowe

18.1.Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

Jednostka zarzadza kapitatem by zagwarantowaé zdolno$¢ do kontynuowania dziatalno$¢ dzieki
optymalizacji relacji zadtuzenia do kapitatu wiasnego. Ogdlna strategia dziatania jednostki nie zmienita sie
od 2013 roku.

Struktura kapitatowa jednostki obejmuje zadtuzenie, na ktére sktadajg sie wyemitowane obligacje
(ujawnione

w nocie 14), srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (ujawnione w nocie 19) oraz kapitat jednostki, w tym kapitat
podstawowy, kapitaty rezerwowe i zysk zatrzymany (ujawnione odpowiednio w notach od 11 do 13).

Tak jak inne jednostki z branzy, Spétka monitoruje kapitat przy pomocy wskaznika zadtuzenia. Wskaznik ten
oblicza sie jako stosunek zadtuzenia netto do tgcznej wartosci kapitatu. Zadtuzenie netto oblicza sie jako
sume zobowigzan (obejmujacych wyemitowane obligacje, zobowigzania handlowe oraz pozostate
zobowigzania wykazane w bilansie) pomniejszong o srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. tgczng wartosc
kapitatu oblicza sie jako kapitat wtasny wykazany w bilansie.

18.1.1. Wskaznik dZwigni finansowej

Wskaznik dzwigni finansowej na 30 czerwca 2018 ksztattuje sie nastepujgco:

Stan na 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000

Zadtuzenie (i) 1028215 1055 056
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 209 907 241 366
Zadtuzenie netto 818 308 813 690
Kapitat wtasny (ii) 78 688 51280
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 10 16

(i) Zadtuzenie rozumiane jest jako zadtuzenie dtugo- i krétkoterminowe, z wytaczeniem instrumentéw
pochodnych oraz kontraktéw gwarancji finansowych.
(ii)Kapitat wtasny obejmuje kapitat wykazany w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

(i)

18.2.Kategorie instrumentow finansowych

Stan na 2018-06-30 2017-12-31

PLN’000 PLN’000

Aktywa finansowe 1120228 1110708
Srodki pieniezne 209 907 241 366
Obligacje skupione i udzielone pozyczki 910321 869 342
Zobowiazania finansowe 1028 204 1052170
Zobowigzania wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu 1028 204 1052170
Pozostate zobowigzania 0 0
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18.3.Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

Zarzad Spotki koordynuje dostep do rynkéw finansowych, monitoruje i zarzadza ryzykiem finansowym
zwigzanym z dziatalnosScig jednostki za pomocg wewnetrznych raportéw dotyczacych ryzyka, zawierajgcych
analize zaangazowania w podziale na stopien i wielkos¢ ryzyka. Rodzaje ryzyka obejmuja ryzyko rynkowe
(w tym walutowe, stopy procentowej i inne rodzaje ryzyka cenowego), ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentdw finansowych Spotki obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady
zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omdwione ponize;j.

18.4.Ryzyko rynkowe

Dziatalnos¢ jednostki wigze sie z ekspozycjg na ryzyko finansowe zmian kurséw walut (patrz nota 18.5)
i stop procentowych (patrz nota 18.6). Jednostka zarzadza ryzykiem kursowym i stép procentowych poprzez
dziatania

z zakresu tak zwanego hedgingu naturalnego obejmujace:

¢ inwestowanie w aktywa finansowe generujgce przychody odsetkowe w oparciu o te sama bazowa stope
zmienng, w oparciu o ktéra kalkulowane sg odsetki stanowigce koszt finasowania pozyskiwanego przez
Spétke na rynku w celu obnizenia ryzyka wynikajgcego ze zmian stép procentowych;

e inwestowanie w aktywa finansowe denominowane w tej samej walucie, w ktérej denominowane s3
zobowigzania finansowe Spotki w celu obnizenia ryzyka wynikajacego ze zmian kurséw walut.

Narazenie jednostki na ryzyko rynkowe ani sposob jego pomiaru i zarzagdzania nim nie ulegly zmianie
w stosunku do roku ubiegtego.

18.5.Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Jednostka zawiera transakcje denominowane w walutach obcych w ograniczonym zakresie. Zaréwno na 30
czerwca 2018 r. jak i na koniec 2017 r. jednostka posiadata zobowigzania z tytutu emisji obligacji w EUR oraz
naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych w EUR oraz z tytutu objecia emisji obligacji denominowanych
w EUR. Wartosc¢ bilansowa aktywdw oraz zobowigzan jednostki denominowanych w walutach obcych na
dzien bilansowy przedstawia sie nastepujaco:

Naleznosci, zobowigzania, srodki na rachunkach

bankowych Stan na: 2018-06-30 Stan na: 2017-12-31

EUR’000 PLN’000 EUR’000 PLN’000
Naleznosci dewizowe 2366 10 320 3085 12 867
Srodki pieniezne na rachunkach dewizowych 972 4238 787 3281
RAZEM 3338 14 558 3872 16 148
Zobowigzania dewizowe 6916 30 164 6916 28 845
RAZEM 6916 30 164 6916 28 845

18.5.1. Wrazliwosé na ryzyko walutowe

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopier narazenia na ryzyko wahan kurséw aktywoéw
i zobowigzan denominowanych w EUR na dzien bilansowy. W przypadku zobowigzan i aktywéw
denominowanych w walutach obcych zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywow
niesptaconych na dzien bilansowy byta niezaptacona przez caty rok.
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Gdyby kursy walutowe byty 0 0,5 punktu procentowego wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty
statg wartosé, to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. zmniejszytby
sie/zwiekszytby sie o 78 tys. zt. (za rok zakonczony 31 grudnia 2017 r.: o 52 tys. zt). Zmiane te
spowodowataby zmiana wyceny obligacji serii EA oraz wycena s$rodkéw pienieznych w EUR, a takzie
naleznosci z tytutu pozyczek w EUR i objetych przez Spéte obligacji w EUR emitowanych przez spotki celowe.

18.6.Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych

Jednostka jest narazona na ryzyko stop procentowych, poniewaz udziela pozyczek podmiotom powigzanym
oprocentowanych wedtug zmiennych stép procentowych. Ponadto jednostka pozyskuje finasowanie
z rynku oprocentowane réwniez wedtug stép zmiennych. Jednostka zarzagdza tym ryzykiem utrzymujac
odpowiednig strukture obligacji wyemitowanych i udzielonych pozyczek oprocentowanych wedtug tych
samych stép zmiennych, co obligacje nabyte od innych podmiotéw

Narazenie jednostki na ryzyko stép procentowych zwigzane z aktywami i zobowigzaniami finansowymi
omowiono szczegétowo w nocie 18.8.

18.6.1. Wrazliwos¢ na wahania stép procentowych

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopien narazenia na ryzyko stép procentowych
instrumentdéw finansowych na dzien bilansowy. W przypadku aktywoéw i zobowigzan o oprocentowaniu
zmiennym zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywdw niesptaconych na dzien
bilansowy byta niezaptacona przez caty rok. W sprawozdaniach wewnetrznych sporzadzanych na potrzeby
kluczowych cztonkdéw kierownictwa jednostki i dotyczacych ryzyka stopy procentowej analizuje sie wahania
stép procentowych w goére i w dét o 2 punkty procentowe, co odzwierciedla ocene kierownictwa co do
prawdopodobnej zmiany stép procentowych.

Gdyby stopy procentowe byty o 2 punkty procentowe wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty
statg wartos$¢, to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. zmniejszytby
sie/zwiekszytby sie o 4.545 tys. zt (za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 r.: o 5.809 tys. zt). Zmiane te
spowodowatoby przede wszystkim narazenia jednostki na ryzyko zmiennego oprocentowania
wyemitowanych oraz nabytych obligacji oraz udzielonych pozyczek.

18.7.Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe oznacza ryzyko, ze kontrahent nie dopetni zobowigzann umownych, w wyniku czego
jednostka poniesie straty finansowe. Jednostka dokonuje transakcji wytgcznie z jednostkami powigzanymi,
kontrolowanymi przez jej udziatowca, Granbero Holdings Limited.

Zasadnicza cze$¢ majatku jednostki sktada sie z wierzytelnosci wobec spétek projektowych i innych
podmiotéw

z Grupy Granbero, w szczegdlnosci z tytutu obligacji spétek projektowych objetych przez jednostke.
Jednostka pozostaje tym samym narazona na wszelkie ryzyka, na ktdre narazone sg inne podmioty
wchodzgce w sktad Grupy Granbero, w tym spétki projektowe.

Spétki projektowe sg finansowane w pierwszej kolejnosci przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe,
ktére sa m.in. zabezpieczane na majgtku spétek projektowych, w tym na nieruchomosciach oraz na
udziatach

w spotkach projektowych. W drugiej kolejnosci, spotki projektowe sg finansowane obligacjami spoétek
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projektowych obejmowanymi przez jednostke, a takze pozyczkami udzielanymi im przez inne podmioty.
W razie niewyptacalnosci spotek projektowych ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety przez
wierzycieli dysponujacych zabezpieczeniem rzeczowym na majatku spoétek projektowych lub na ich
udziatach. Narazenie jednostki na ryzyko wiarygodnosci kredytowej spotek projektowych jest stale
monitorowane, a zagregowang warto$¢ zawartych transakcji rozktada sie w sposéb zapewniajacy
bezpieczng koncentracje aktywéw zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z Grupy Granbero.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku Spétka nie zidentyfikowata zadnych ryzyk niewyptacalnosci w zakresie
posiadanych aktywéw finansowych.

18.7.1. Zabezpieczenie ryzyka kredytowego

Jednostka nie posiada zabezpieczenia ryzyka kredytowego zwigzanego z aktywami finansowymi.

18.7.2. Ryzyko koncentracji

W zakresie dysponowania aktywami finansowymi w postaci nabytych obligacji od spétek projektowych
jednostka ocenia ryzyko ich koncentracji jako niewielkie w zwigzku z wysokim poziomem dywersyfikacji ich
portfela.

W zakresie dysponowania aktywami finansowymi w postaci depozytéw, jednostka ocenia ryzyko
koncentracji jako wysokie w zwigzku z posiadaniem depozytéw pienieznych o znacznej wartosci tylko
w jednej instytucji finansowej - Banku Pekao S.A.

18.8.Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

Ostateczng odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem ptynnosci ponosi Zarzad, ktéry opracowat
odpowiedni system stuzacy do zarzadzania krétko-, srednio- i dtugoterminowymi wymogami dotyczgcymi
finansowania

i zarzadzania ptynnoscig. Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci w jednostce ma forme utrzymywania
odpowiedniego poziomu kapitatu rezerwowego, dostepu do srodkéw finansowych zapewnionych przez
grupe kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi jednostka, ciggtego monitoringu prognozowanych i faktycznych
przeptywdw pienieznych oraz dopasowywania profili zapadalnosci aktywéw i wymagalnosci zobowigzan
finansowych.

18.8.1. Tabele ryzyka ptynnosci i stopy procentowej

Ponizsze tabele przedstawiaja umowne terminy wymagalnosci niepochodnych zobowigzan finansowych
z uzgodnionymi terminami sptaty. Opracowano je w oparciu o niezdyskontowane przeptywy pieniezne ze
zobowigzan finansowych na najwczesniejszy wymagany termin sptaty. Obejmujg przeptywy pieniezne
zaréwno z odsetek, jak i z kapitatu. W przypadku zmiennych stép procentowych kwote niezdyskontowang
obliczono na podstawie krzywych stdp procentowych na koniec okresu sprawozdawczego. Umowny termin
wymagalnosci wyznaczono jako najwczesniejszy mozliwy termin zgdania sptaty przez jednostke.

od1 od3 od1
Zapadalnos¢ Ponizej mies. mies. roku Ponad

1
* miesigca do3m-cy dolroku do5lat 5lat
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% PLN’O00  PLN’O00  PLN’000 PLN’000  PLN’000 PLN’000

Stan na 30 czerwca 2018 r.

Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 5,92 191 160 36446 168518 757281 - 1153 405

Stan na 30 czerwca 2017 r.

Instrumenty o zmiennej stopie 1084
procentowej 6,05 9651 8908 134698 932 - 1238189

Ponizsza tabela przedstawia prognozowane terminy zapadalnosci aktywow finansowych jednostki
niebedacych instrumentami pochodnymi. Opracowano jg w oparciu o niezdyskontowane kwoty
zapadalnosci aktywow finansowych z uwzglednieniem naleznych odsetek. Uwzglednienie informacji
o aktywach finansowych niebedacych instrumentami pochodnymi jest niezbednym warunkiem zrozumienia
zasad zarzadzania ryzykiem ptynnosci jednostki obliczcanym na podstawie wartosci netto aktywow
i zobowigzan. W tabelce nie uwzgledniono srodkéw pienieznych.

od1 od3 od1
Zapadalnosc: Ponizej mies. mies. roku Ponad 5 lat Razem
1
miesigca do3 m-cy dolroku do5 lat
% PLN’000  PLN’000  PLN’000 PLN’000  PLN’000 PLN’000

Stan na 30 czerwca 2018 r.
Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 9,35 21204 15538 100958 910021 - 1047 721
Stan na 30 czerwca 2017 r.
Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 8,75 0 346510 107463 323960 583845 1361778

18.9. Wycena w wartosci godziwej

Niniejsza nota przedstawia informacje dotyczgce sposobu okreslania przez jednostke wartosci godziwej jej

aktywow i zobowigzan finansowych.

18.9.1. Wartos¢ godziwa aktywoéw i zobowiqzan finansowych jednostki

Z wyijatkiem informacji podanych w tabeli, zdaniem zarzgdu, wartosci bilansowe aktywoéw i zobowigzan
finansowych ujetych w sprawozdaniu finansowym sg przyblizeniem ich wartosci godziwe;j.

Opis Stan na 2018-06-30 Stan na 2017-12-31
Wartosc¢ bilansowa  Wartos$é godziwa  * Wartos¢ bilansowa  Wartos¢ godziwa
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Aktywa finansowe:

Aktywa finansowe dtugo i krétkoterminowe facznie:

- obligacje i pozyczki 910321 910321 2 869 342 882 400
Razem 910 321 910 321 869 342 882 400

Zobowiazania finansowe:

Zobowigzania finansowe wyceniane po zamortyzowanym koszcie dtugo i krétkoterminowe facznie:
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- obligacje 1025785 1039200 1 1052170 1074124 1
Razem 1025 785 1039 200 1052170 1074124

*Poziom wartosci godziwe;j

Wartosci godziwe aktywow i zobowigzan finansowych zawartych w powyiszym Poziomie 2 zostaty
okreslone zgodnie z ogdlnie przyjetymi modelami wyceny w oparciu o analize zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych natomiast najbardziej znaczagcymi danymi wsadowymi jest stopa dyskontowa
odzwierciedlajaca ryzyka kredytowe kontrahentéw.

W okresie zakoriczonym dnia 30 czerwca 2018 roku, ani tez w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2017 roku,
nie miaty miejsca przesuniecia miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, anitez zaden
z instrumentdw nie zostat przesuniety z/do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej.

19. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dla celéw sporzadzenia rachunku przeptywdw pienieznych srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja
$rodki pieniezne na rachunkach bankowych. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego
wykazane

w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych mozna w nastepujgcy sposéb uzgodni¢ do sprawozdania
z sytuacji finansowe;j:

Stan na 2018-06-30 2017-12-31
PLN’000 PLN’000
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach
bankowych 209 907 241 366
- w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania 11 366 19378
209 907 241 366

20. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

20.1.Zobowigzania warunkowe

Zardwno na dzien 30 czerwca 2018 r., jak i na dzien 31 grudnia 2017 r. jednostka nie posiadata zobowigzan
warunkowych.

20.2.Aktywa warunkowe

Zaréwno na dzien 30 czerwca 2018 r., jak i na dzied 31 grudnia 2017 r. jednostka nie posiadata aktywoéw
warunkowych.
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21. Zdarzenia po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym do dnia sporzadzenia sprawozdania tj. do 28 wrzesnia 2018, Spétka dokonata wykupdéw
obligacji jak nizej:

- w dniu 4 lipca 2018 r. Spdtka, zgodnie z Warunkami Emisji obligacji serii J, dokonata w terminie wykupu
24.970 sztuk obligacji serii J o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda, na kwote facznie 24.970.000,00 zt.

- w dniu 9 lipca 2018 r. Spdtka, zgodnie z Warunkami Emisji obligacji serii |, dokonata w terminie wykupu
3.000 sztuk obligacji serii | o wartosci nominalnej 10.000 zt kazda, na kwote facznie 30.000.000 zt

- w dniu 9 lipca 2018 r. Spdtka, zgodnie z Warunkami Emisji obligacji serii K rowniez dokonata w terminie
wykupu 1.094 sztuk obligacji serii K o wartosci nominalnej 10.000 zt kazda, na fgczng warto$¢ 10.940.000 zt
-w dniu 11 lipca 2018 r. Spotka, zgodnie z Warunkami Emisji obligacji serii PB, dokonata w terminie wykupu
9.663 sztuk obligacji serii PB o wartosci nominalnej 10.000 zt kazda, na faczng warto$¢ 96.630.000 zt

- w dniu 16 lipca 2018 r. Spétka, zgodnie z Warunkami Emisji obligacji serii PC, dokonata w terminie wykupu
203 sztuk obligacji serii PC, o warto$ci nominalnej 100.000 zt kazda, o tgcznej wartosci 20.300.000 zt

W dniu 9 sierpnia 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego dokonata zatwierdzenia prospektu emisyjnego
sporzadzonego w zwigzku z ofertami publicznymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej do 4.000.000
obligacji na okaziciela o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda, zabezpieczonych poreczeniem udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze oraz zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie
i wprowadzenie do 4.000.000 Obligacji do obrotu na rynku regulowanym Catalyst prowadzonym przez
Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. lub BondSpot S.A., emitowanych w ramach VI Programu
Emisji Obligacji o tacznej wartosci nominalnej do 400.000.000 ztotych.

22. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie ze stosunku pracy wyptacone cztonkom Zarzadu jednostki w okresie od 1 stycznia 2018 r.
do 30 czerwca 2018 r. wyniosto 182 tys. ztotych. W analogicznym okresie poprzedniego roku obrotowego
cztonkowie Zarzadu jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 185 tys. ztotych. Wynagrodzenie
cztonkéw Rady Nadzorczej jednostki za okres od 1 maja 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. wyniosto 43 tys.
ztotych. W okresie poprzedzajgcym dzien 1 maja 2018 r. Rada Nadzorcza nie bytfa jeszcze ukonstytuowana.
W obu poréwnywanych latach, w odniesieniu do cztonkdw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie wystgpity
Swiadczenia po okresie zatrudnienia, pozostate $wiadczenia dtugoterminowe, sSwiadczenia z tytutu
rozwigzania stosunku pracy oraz ptatnosci na bazie akgcji.
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23. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Spotki w dniu 28 wrzesnia 2018 roku.

Jeroen van der Toolen Damian WozZniak
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
Jarostaw Jukiel Jarostaw Zagorski
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Joanna Krawczyk-Nasitowska Arnold Neuville
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 28 wrzesnia 2018 r.
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