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L. SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]JI FINANSOWE]

SPORZADZONE NA DZIEN 30 CZERWCA 2019 r.

30/06/2019 31/12/2018

AKTYWA PIN000 PLN’000

Niebadane
Dane przeksztatcone*

AKTYWA

Aktywa trwate

Udzielone pozyczki 11 652 029 628 007
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 83 2498
Aktywa trwate razem 652 112 630 505
Aktywa obrotowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 304 199
Udzielone pozyczki 11 151303 136 861
Objete obligacje 11 9581 9333
Biezace aktywa podatkowe 10.2 73 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 177 518 78 143
Aktywa obrotowe razem 338779 224 536
Aktywa razem 990 891 855 041

30/06/2019 31/12/2018

PASYWA PLN’000 PLN’000
Niebadane Dane przeksztatcone*

KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny

Wyemitowany kapitat podstawowy 12 25150 25150
Kapitat rezerwowy 13 38512 24 848
(Straty)/ Zyski zatrzymane 14 -10454 -16370
Razem kapitat wtasny 53 208 33628
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe obligacje 15 704 278 595 660
Rezerwa na podatek odroczony 10.3 10194 6015
Zobowigzania dtugoterminowe razem 714 472 601 675
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 16 672 2761
Biezace zobowigzania podatkowe 10.2 5 0
Krétkoterminowe obligacje 15 222 534 216 977
Zobowiazania krétkoterminowe razem 223 211 219738
Zobowigzania razem 937 683 821413
Pasywa razem 990 891 855 041
* patrz nota 4
Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2019 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 WozZniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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1L SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 20109r.

Okres zakonczony Okres zakonczony

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30/06/2019 30/06/2018

Niebadane Niebadane

Dane przeksztatcone*

PLN’000 PLN’000

Koszty zarzadu -646 -812

Strata na dziatalnosci operacyjnej -646 -812

Przychody finansowe 8 57 006 46 913

Koszty finansowe 9 -32601 -35852

Zysk przed opodatkowaniem 23759 10 249

Podatek dochodowy 10.1 -4179 -2994

(STRATA)/ ZYSK NETTO 19 580 7255

SUMA CAtKOWITYCH DOCHODOW 19 580 7255
* patrz nota 4

Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2019 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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II1. SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 20109r.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Okres zakonczony
30/06/2019

PLN’000
Niebadane

Okres zakonczony

30/06/2018
PLN’000

Niebadane

Dane przeksztatcone*

(Strata)/ Zysk za okres sprawozdawczy 19 580 7 255
Korekty:
Koszt podatku dochodowego ujety w wyniku 4179 2995
Koszty dziatalnosci finansowej ujete w wyniku 32601 35852
Przychody z inwestycji ujete w wyniku -57 006 -46 913
-647 -812
Zmiany w kapitale obrotowym:
(Zwiekszenie) / zmniejszenie salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych naleznosci -105 836
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) salda zobowigzan z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych zobowigzan -2088 161
(CZZ\;vrl‘il;sczheme) / zmniejszenie salda rozliczen miedzyokresowych 5415 164
Zwiekszenie / (zmniejszenie) rezerw 0 -61
Srodki pieniezne wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej -425 -41
Podatek dochodowy 0 0
| $rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -425 -41
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Pfatnosci z tytutu nabycia aktywdw finansowych -354 548 -116 913
Whptywy z wykupu aktywow finansowych i sptat pozyczek 310 401 115 637
Otrzymane odsetki 57939 32039
Prowizje z tytutu wczesniejszej sptaty 4419 581
| Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci inwestycyjnej 18 211 31344
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Whptywy z tytutu emisji papieréw dtuznych 247 333 9080
Wykup papieréw dtuznych -133 892 -39420
Odsetki zaptacone -23431 -31383
Ptatnosci z tytutu kosztdw emisji papieréw dtuznych -8420 -1038
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 81590 -62762
Zwiekszenie netto srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw 99 376 -31459
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu
sprawoidav:zczego Y poss 78143 241366
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu
sprawo';da\:czego ! 1 177518 209907

*patrz nota 4
Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2019 roku

Jeroen van der Toolen
Prezes Zarzqdu

Jarostaw Zagarski
Cztonek Zarzqdu

Jarostaw Jukiel
Cztonek Zarzqdu

Joanna Krawczyk-Nasitowska
Cztonek Zarzqdu

(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg

rachunkowych)

Damian WoZniak

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 20109r.

Kapitat Kapitat  (Straty)/ Zyski

podstawowy rezerwowy zatrzymane Razem
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 31 grudnia 2017 roku 25 150 17 932 8198 51280
Zmniejszenie w wyniku przejscia z MSR 39 na MSSF9*/** 0 0 -25067 -25067
Zysk netto za rok obrotowy za okres 1-6.2018*/** 0 0 7 255 7 255
Suma catkowitych dochodow */** 0 0 7 255 7255
Przeniesienie zysku do kapitatu rezerwowego** 0 6916 -6 916 0
Stan na 30 czerwca 2018 roku*/** 25150 24 848 -16 530 33468
Stan na 31 grudnia 2018 roku* 25 150 24 848 -16 370 33628
Zysk netto za okres 1-6.2019** 19 580 19 580
Suma catkowitych dochodow** 19 580 19 580
Przeniesienie zysku do kapitatu rezerwowego** 13 665 -13 665 0
Stan na 30 czerwca 2019 roku** 25 150 38 512 -10 454 53 208

*Dane przeksztatcone, patrz nota 4
** Dane niebadane

Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2019 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagarski Damian Wozniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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V. NOTY OBJASNIAJACE DO  POLROCZNEGO SKROCONEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPORZADZONEGO NA DZIEN 30
CZERWCA 2019

1. Informacje ogélne

1.1. Informacje o jednostce

Spétka Ghelamco Invest Sp. 0.0. jest Emitentem obligacji notowanych na rynkach: Catalyst, ASO Bond Spot, ASO
GPW, GPW RR. Spétka zajmuje sie alokacja pozyskanych kapitatéw na projekty inwestycyjne spétek celowych
kontrolowanych przez jej udziatowca, tj. spétki Granbero Holdings Limited.

Spétka Ghelamco Invest Sp. 0.0. zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 10 grudnia 2003 roku. Siedziba
Spoétki miesci sie w Warszawie przy Placu Europejskim 1. Aktualnie Spétka jest zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Sgdowym w Sadzie Rejonowym w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000185773.
Na dzien sporzadzenia niniejszego potrocznego skréconego sprawozdania finansowego, sktad organéow
zarzadczych i nadzorujacych jednostki jest nastepujacy:

Zarzad:

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

Rada Nadzorcza:

Frixos Savvides — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jarostaw Myjak - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Philippe Pannier — Cztonek Rady Nadzorczej

Michat Ruminski - Cztonek Rady Nadzorczej

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku struktura udziatowcéw jednostki jest nastepujaca:

% posiadanego % posiadanych
Podmiot Siedziba llos¢ udziatow kapitatu praw gtosow
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 dziatalnosé¢ jednostki obejmuje:

1. Pozyskiwanie kapitatéw na rynkach finansowych poprzez emisje obligacji na rynkach: Catalyst, ASO Bond
Spot, ASO GPW, GPW RR.

2. Alokacja kapitatow na projekty inwestycyjne spoétek celowych.

3. Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytagczeniem ubezpieczen
i funduszow emerytalnych
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1.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w polskich ztotych (PLN). Polski ztoty jest waluta
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, spétke Ghelamco Group Comm.
VA z siedzibg Zwaanhofweg 10, 8900 leper, Belgia. Jest to konsolidacja sporzagdzana na najwyzszym szczeblu
grupy kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Spétka jako jednostka zalezna.

1.4. Porownywalnos¢ danych finansowych ujawnionych w niniejszym
skréoconym sprawozdaniu finansowym, a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi skréconymi sprawozdaniami finansowymi

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

1.5. Zmiany zasad sporzadzania sprawozdania finansowego

Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego stosowane w poétrocznym skréconym sprawozdaniu
finansowym oraz zasady rachunkowosci stosowane przez Spotke sg zgodne z zasadami zastosowanymi przy
sporzadzeniu rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2018 r. za
wyjatkiem zastosowanych nowych standardéw MSSF wymienionych ponizej oraz przeksztatcenia danych
poréwnawczych opisanych w nocie 4.

2. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej

2.1. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2019

Nastepujace standardy, zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacje opublikowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowania w UE wchodzg w zycie
po raz pierwszy w roku 2019:

MSSF 16 ,,Leasing” (obowigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku
lub pdzniej),
Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” - Charakterystyka opcji przedptaty z ujemng kompensata

(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej),

Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie planu (obowigzujace
w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej),

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

Wedtug analizy Spétki wyzej wymienione standardy, zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacje nie
miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 roku.
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2.2. Standardy i interpretacje, jakie zostatly juz opublikowane i zatwierdzone
przez UE, ale jeszcze nie weszly w zycie

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nastepujace nowe standardy, zmiany do
istniejgcych standarddéw zostaty wydane przez RMSR, ale nie weszty jeszcze w zycie:

Zatwierdzone przez RMSR do stosowania po 1 stycznia 2020 r.

e Zmiany odniesien do zatozerh koncepcyjnych zawartych w MSSF (obowigzujgce w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2020 roku lub pdzniej).

e Zmiany do MSSF 3 , Potaczenia przedsiewzie¢” — definicja przedsiewziecia (obowigzujgce w odniesieniu
do potaczen, w przypadku ktérych data przejecia przypada na poczatek pierwszego okresu rocznego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2020 r. lub pdZniej, oraz w odniesieniu do nabycia aktywow, ktére
nastgpito w dniu rozpoczecia w/w okresu rocznego lub pdzniej),

e Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” i MSR 8 ,Zasady (polityka) rachunkowosci,

zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie btedéw” — Definicja istotnosci (obowigzujgce w

odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2020 roku lub pdzniej),

Zatwierdzone przez RMSR do stosowania po 1 stycznia 2021 r.

e MSSF17,,Umowy ubezpieczeniowe”

Spodtka postanowita nie skorzystaé¢ z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych nowych standardéw,
zmian do istniejgcych standardéw oraz interpretacji. Wedtug szacunkéw Spoétki, wyzej wymienione nowe
standardy, zmiany do istniejgcych standarddw oraz interpretacje nie miatyby istotnego wptywu na sprawozdanie
finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spotke na dzien bilansowy.

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

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposéb od regulacji wydanych przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjgtkiem ponizszych nowych standardéw oraz
zmian do standarddw, ktére wedtug stanu na dzien publikacji sprawozdania finansowego nie zostaty jeszcze
zatwierdzone do stosowania w UE (ponizsze daty wejscia w zycie odnoszg sie do standardow w wersji petnej):

e MSSF 14 , Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej) — Komisja Europejska postanowita nie rozpoczynac
procesu zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania na terenie UE do czasu wydania ostatecznej
wersji MSSF 14,

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

e Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach” -
Dtugoterminowe udziaty w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach (obowigzujgce w
odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej),

e Zmiany do réznych standardéw ,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)
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ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujgce w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej),

Wedtug szacunkéw Spétki, wyzej wymienione nowe standardy oraz zmiany do istniejacych standarddéw nie
miatyby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spotke na dzien
bilansowy.

3. Stosowane zasady rachunkowosci

3.1. Podstawa sporzadzenia

Niniejsze skrocone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci (MSR) 34 — Srédroczna Sprawozdawczosé Finansowa (,,MSR 34”) oraz zgodnie z odpowiednimi
standardami rachunkowosci majgcymi zastosowanie do $rédrocznej sprawozdawczosci finansowej przyjetymi
przez Unie Europejska, opublikowanymi i obowigzujgcymi w czasie przygotowania srédrocznego sprawozdania
finansowego przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezgcego i poréwnywalnego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wytgczeniem
tej zasady dla instrumentdéw finansowych, ktére wyceniane sg w wartosci godziwej. Koszt historyczny ustalany
jest co do zasady na bazie wartosci godziwej. Za warto$¢ godziwg uznaje sie cene, ktdrg mozna uzyskaé przy
sprzedazy sktadnika aktywdw lub zaptacong w celu przeniesienia zobowigzania w zwyczajowej transakcji w
gtéwnym (lub najkorzystniejszym) rynku w dniu wyceny i na obecnych warunkach rynkowych, niezaleznie od
tego, czy cena jest bezposrednio obserwowalna czy oszacowana przy uzyciu innej techniki wyceny. W wycenie
do wartosci godziwej sktadnika aktywow lub zobowigzania, jednostka bierze pod uwage wtasciwosci danego
sktadnika aktywdw lub zobowigzan, jezeli uczestnicy rynku biorg te cechy pod uwage przy wycenie aktywow lub
zobowigzan na dzier wyceny. Wartos¢ godziwg dla celéw wyceny i / lub ujawniania informacji w sprawozdaniu
finansowym jednostki ustala sie na w/w podstawie, z wyjagtkiem transakcji ptatnosci w formie akcji, ktore sg
objete zakresem MSSF 2, transakcji leasingowych, ktore sg objete zakresem MSR 16 jak i wycen, ktére maja
pewne podobienstwa do wartosci godziwej, ale nie s3 wartosciami godziwymi, takie jak cena sprzedazy netto
zgodnie z MSR 2 czy warto$¢ uzytkowa zgodnie z MSR 36.

Ponadto, dla celéw sprawozdawczosci finansowej, wyceny w wartosci godziwej sg skategoryzowane wedtug
trzech pozioméw w zaleznosci od stopnia, w jakim dane wsadowe do pomiaréw wartosci godziwej sg
obserwowalne i od znaczenia danych wsadowych do wyceny w wartosci godziwej jako catosci. Poziomy te
ksztattujg sie w nastepujacy sposdb:

Poziom 1: danymi wsadowymi sg ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkéw dla identycznych
aktywow lub zobowigzan, do ktérych jednostka ma dostep w dniu wyceny.

Poziom 2: danymi wsadowymi sg dane inne niz ceny notowane zaliczane do Poziomu 1, ktére sg obserwowalne
dla sktadnika aktywéw lub zobowigzan, bezposrednio lub posrednio.

Poziom 3: danym wsadowymi sg nieobserwowalne dane do wyceny sktadnika aktywoéw lub zobowigzan.

Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez jednostke przedstawione zostaty ponizej.

3.2. Przychody z tytulu odsetek od lokat

Przychdéd z tytutu odsetek od lokat rozpoznaje sie metoda efektywnej stopy procentowej (zwang dalej ,,ESP”) dla
aktywow finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie. Rozpoznanie przychodu zalezy od stopy ESP,
ktéra jest szacowana na moment poczgtkowego ujecia przy uwzglednieniu szacunkéw dotyczgcych przeptywow
pienieznych. ESP dyskontuje oczekiwane przeptywy pieniezne do wartosci bilansowej brutto aktywa finansowego
w kazdym momencie zycia aktywa.
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3.3. Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz waluta funkcjonalna (waluty obce) wykazuje sie po kursie waluty
obowigzujgcym na dzien transakcji. Na dziern bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne denominowane w
walutach obcych s3 przeliczane wedtug kursu obowigzujgcego na ten dzien. Niepieniezne pozycje wyceniane w
wartosci godziwej i denominowane w walutach obcych wycenia sie po kursie obowigzujagcym w dniu ustalenia
wartosci godziwej. Réznice kursowe powstate na pozycjach pienieznych ujmuje sie w wynik okresu, w ktérym
powstaja.

3.4. Podatek

Podatek dochodowy jednostki obejmuje podatek biezgcy do zaptaty oraz podatek odroczony. W zakresie podatku
dochodowego jednostka podlega przepisom ogdlnym. Jednostka nie stanowi podatkowej grupy kapitatowej, jak
rowniez nie prowadzi dziatalnosci w Specjalnej Strefie Ekonomicznej, co réznicowatoby zasady okreslania
obcigzen podatkowych w stosunku do przepisow ogdlnych w tym zakresie. Rok podatkowy jak i bilansowy
pokrywajg sie z rokiem kalendarzowym.

3.4.1. Podatek biezqcy

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego okresu sprawozdawczego. Zysk (strata) podatkowa rdzni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w
zwigzku z wytgczeniem przychodow przejsciowo niepodlegajgcych opodatkowaniu i kosztow przejsciowo
niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztow i przychoddw, ktére nigdy nie beda
podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w
danym roku obrotowym na podstawie art. 25 ust. 7 ustawy z 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb
prawnych (Dz. U.z 2017 r. poz. 2343 z pdzn. zm.). Od 1 stycznia 2018 roku., w wyniku zmiany art.7 ust.1i 2 ustawy
o CIT, przychody podatkowe Spétki podzielone zostaty na dwa zrddta przychoddéw:

- zyski kapitatowe oraz

- inne zrédta przychodow.

W stosunku do kazdego ze Zrédet, przychody i koszty ich uzyskania sg przyporzadkowane oddzielnie. W zakresie
kazdego ze zrédet przychodow Spédtka dysponuje sumowaniem wszystkich przychoddéw i kosztow zaliczanych do
tego zrddta. Jezeli w wyniku tych obliczen uzyskany zostanie dochdd podatkowy z kazdego z obu zrddet, to
przedmiotem opodatkowania podatkiem dochodowym jest dochdd stanowigcy sume dochodu osiggnietego z
zyskow kapitatowych oraz dochodu osiggnietego z innych zrédet przychoddw. Jezeli w zakresie ktoregokolwiek
ze zrddet koszty uzyskania przychoddéw przekrocza sume przychodoéw, to réznica bedaca stratg z tego zrddta
przychoddw nie pomniejsza dochodu z drugiego ze Zrddet, zgodnie z trescig art. 7 ust. 3 pkt 2a ustawy o CIT.
Zasada ta dotyczy zaréwno rozliczenia rocznego, jak i wptacanych zaliczek (jezeli wynikajg one z biezacej kalkulacji
dochodu).

3.4.2. Podatek odroczony

Podatek odroczony ujmuje sie od rdznic przejSciowych miedzy wartoscig bilansowg sktadnikéw aktywow
i zobowigzan w jednostkowym sprawozdaniu finansowym a odpowiadajgcg im podstawg opodatkowania
stosowang do obliczania wysokosci zysku opodatkowanego, a takze od nierozliczonych strat podatkowych oraz
niewykorzystanych ulg podatkowych. Zobowigzania z tytutu podatku odroczonego ujmuje sie zasadniczo dla
wszystkich dodatnich réznic przejsciowych. Sktadnik aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
ujmuje sie w odniesieniu do wszystkich ujemnych rdznic przejsciowych do wysokosci, do ktérej jest
prawdopodobne, iz zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli na potrgcenie tych réznic
przejsciowych. Tego rodzaju aktywow i zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie ujmuje sie,
jezeli rdznice przejsciowe wynikajg z wartosci firmy lub z poczatkowego ujecia (poza potaczeniem jednostek)
innych aktywow i zobowigzan w transakgcji, ktéra nie wptywa na zysk podatkowy ani ksiegowy.
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Wartos$¢ sktadnikow aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy,
a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika
aktywow lub jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg obowigzywaé w momencie, gdy
pozycja aktywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne. Wycena rezerw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego i aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego odzwierciedla
skutki podatkowe, ktére nastgpig odpowiednio do przewidywanego przez jednostke sposobu realizacji lub
rozliczenia na dzien bilansowy wartosci bilansowych aktywéw i zobowigzan.

3.4.3. Podatek biezqcy i odroczony za biezqcy okres

Podatek biezacy i odroczony ujmuje sie w wyniku jednostki, z wyjatkiem przypadkéw dotyczacych pozycji
ujmowanych w innych catkowitych dochodach lub bezposrednio w kapitale wtasnym. W takiej sytuacji podatek
biezacy i odroczony ujmuje sie réwniez odpowiednio w innych catkowitych dochodach lub w kapitale wtasnym.
Jezeli podatek biezacy lub odroczony wynika z poczatkowego rozliczenia potgczenia jednostek gospodarczych,
efekt podatkowy uwzglednia sie w dalszych rozliczeniach tego potaczenia.

3.5. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg w przypadku, kiedy na jednostce cigzy istniejacy obowigzek, prawny lub zwyczajowo
oczekiwany, wynikajgcy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku
spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkdéw uosabiajacych korzysci ekonomiczne oraz mozina dokonac
wiarygodnego szacunku kwoty tego zobowigzania.

Ujmowana kwota rezerwy odzwierciedla mozliwie najdoktadniejszy szacunek kwoty wymaganej do rozliczenia
biezgcego zobowigzania na dzien bilansowy, z uwzglednieniem ryzyka i niepewnosci zwigzanej z tym
zobowigzaniem. W przypadku wyceny rezerwy metodga szacunkowych przeptywdw pienieznych koniecznych do
rozliczenia biezgcego zobowigzania, jej wartos$¢ bilansowa odpowiada wartosci biezgcej tych przeptywéw (w
przypadku gdy wptyw pienigdza w czasie jest istotny).

Jesli zachodzi prawdopodobienstwo, ze cze$¢ lub catos¢ korzysci ekonomicznych wymaganych do rozliczenia
rezerwy bedzie mozina odzyska¢ od strony trzeciej, nalezno$¢ te ujmuje sie jako sktadnik aktywow, jesli
prawdopodobienstwo odzyskania tej kwoty jest odpowiednio wysokie i da sie j3 wiarygodnie wycenic.

3.5.1. Umowy rodzqce obciqzenia

Biezgce zobowigzania wynikajgce z umow rodzacych obcigzenia ujmuje sie i wycenia jak rezerwy. Za umowe
rodzaca obcigzenia uwaza sie umowe zawartg przez jednostke, wymuszajacg nieuniknione koszty realizacji
zobowigzan umownych, ktérych wartos¢ przekracza wysokos¢ korzysci ekonomicznych przewidywanych w
ramach umowy.

3.6. Instrumenty finansowe

Aktywa i zobowigzania finansowe ujmuje sie w chwili, gdy jednostka staje sie strong umowy instrumentu
finansowego.

Aktywa i zobowigzania finansowe pierwotnie wycenia sie w wartosci godziwej. Koszty transakcji przypisywane
bezposrednio do zakupu lub emisji aktywdéw i zobowigzan finansowych (z wyjgtkiem aktywdw i zobowigzan
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik) odpowiednio dodaje sie do lub odejmuje od wartosci
godziwej aktywow lub zobowigzan finansowych w chwili poczatkowego ujecia. Koszty transakcji bezposrednio
przypisywane nabyciu aktywdow finansowych lub przejeciu zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik ujmuje sie bezposrednio w wynik.
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3.7. Aktywa finansowe

Od 1 stycznia 2018 r. Spatka kwalifikuje aktywa finansowe do nastepujgcych kategorii:

- wyceniane w zamortyzowanym koszcie,
- wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody
- wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

Klasyfikacji dokonuje sie na moment poczatkowego ujecia aktywoéw. Klasyfikacja dtuznych aktywoéw finansowych
zalezy od modelu biznesowego zarzgdzania aktywami finansowymi oraz od charakterystyki umownych
przeptywow pienieznych (test SPPI) dla danego sktadnika aktywow finansowych. Spétka stosuje model biznesowy
,hold to collect” do nastepujacych aktywdw finansowych: obligacje, pozyczki, naleznosci z tytutu dostaw i ustug,
naleznosci pozostate, lokaty sSrodkéw pienieznych, srodki pieniezne na biezgcym rachunku bankowym.

Model ,hold to collect” zaktada utrzymywanie aktywow w celu uzyskania przeptywoéw pienieznych wynikajgcych
Z umowy.

Spodtka dokonuje podziatu aktywdw finansowych na krétko- i dtugoterminowe. Pozycje krétkoterminowe to takie
aktywa, ktore zgodnie z oczekiwaniem zarzadu podlegajg realizacji lub sptacie w okresie jednego roku od korica
okresu sprawozdawczego, natomiast dtugoterminowe podlegajg realizacji lub sptacie w okresie powyzej roku
konca okresu sprawozdawczego.

Do kategorii aktywow wycenianych w zamortyzowanym koszcie Spétka klasyfikuje naleznosci z tytutu dostaw
i ustug, ktore zdaty test SPPI, (test sprawdzajacy, czy przeptywy pieniezne wynikajgce z umow obejmuja wytgcznie
ptatnosci kapitatu i odsetek) pozostate naleznosci, lokaty oraz srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. Aktywa
finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisoéw z tytutu utraty wartosci.

W przypadku aktywdw z rozpoznang utratg wartosci przy poczatkowym ujeciu (POCI — purchased or originated
credit-impaired asset) wycenianych w zamortyzowanym koszcie lub w wartos$ci godziwej przez inne catkowite
dochody, aktywa te wycenia sie w wysokos$ci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej skorygowanej o ryzyko kredytowe od momentu poczatkowego ujecia. Spétka uwzglednia w wycenie
poczatkowe oczekiwane straty kredytowe w szacowanych przeptywach pienieznych, obliczajac efektywng stope
procentowg skorygowang o ryzyko kredytowe w przypadku aktywéw finansowych, ktére w momencie
poczatkowego ujecia sg uznawane za zakupione jako dotkniete utratg wartosci ze wzgledu na ryzyko kredytowe
lub utworzone w takiej wartosci.

W biezgcym okresie sprawozdawczym Spoétka nie stosowata zasad rachunkowosci dotyczacych wyceny aktywéw
finansowych w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.

Do kategorii aktywéw wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy klasyfikuje sie wszystkie
instrumenty finansowe, ktére nie zostaty zaklasyfikowane jako wyceniane w zamortyzowanym koszcie lub jako
wyceniane w wartosci godziwe] przez inne catkowite dochody, a takze te w przypadku ktorych Spétka podjeta
decyzje o takiej klasyfikacji w celu wyeliminowania niedopasowania ksiegowego.

Spotka kwalifikuje do tej kategorii pozyczki udzielone i objete obligacje, ktére nie zdaty testu SPPI oraz
instrumenty pochodne bedgce aktywami, o ile nie zostaty wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace.

Zyski i straty na sktadniku aktywow finansowych zaliczonym do wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy ujmuje sie w wyniku finansowym w okresie, w ktérym powstaty (w tym przychody z tytutu odsetek
oraz dywidend).

Utrata wartosci aktywow finansowych

MSSF 9 wprowadzit nowe podejscie do szacowania strat w odniesieniu do aktywoéw finansowych wycenianych
wg zamortyzowanego kosztu. Podejscie to bazuje na wyznaczaniu strat oczekiwanych, niezaleznie od tego czy
wystapity przestanki utraty wartosci, czy nie.
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Spodtka stosuje nastepujgce modele wyznaczania odpiséw z tytutu utraty wartosci:

- model ogdlny (podstawowy),
- model uproszczony.

W modelu ogdlnym Spétka monitoruje zmiany poziomu ryzyka kredytowego zwigzanego z danym sktadnikiem
aktywow finansowych oraz klasyfikuje aktywa finansowe do jednego z trzech etapéw wyznaczania odpiséw z
tytutu utraty wartosci:

Etap 1 — salda, dla ktérych nie nastgpito znaczace zwiekszenie ryzyka kredytowego od momentu poczatkowego
ujecia i dla ktorych ustala sie oczekiwang utrate wartosci w oparciu o prawdopodobienstwo niespfacalnosci w
ciggu 12 miesiecy,

Etap 2 — salda dla ktorych nastgpit znaczacy wzrost ryzyka kredytowego od momentu poczatkowego ujecia i dla
ktérych ustala sie oczekiwang utrate wartosci w oparciu o prawdopodobienstwo niewyptacalnosci w ciggu catego
okresu kredytowania,

Etap 3 —salda z utratg wartosci.

W modelu uproszczonym Spétka réowniez monitoruje zmiany poziomu ryzyka kredytowego w trakcie zycia
instrumentu oraz szacuje oczekiwang strate kredytowa w horyzoncie do terminu zapadalnosci instrumentu.

Model uproszczony jest stosowany przez Jednostke dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug i w zwigzku z tym odpis
z tytutu oczekiwanych strat kredytowych wycenia w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w
horyzoncie zycia naleznosci. Odpis z tytutu oczekiwanych strat kredytowych jest aktualizowany na kazdy dzien
sprawozdawczy.

Za zdarzenie niewyptacalnosci Spotka uznaje brak wywigzania sie z zobowigzania przez kontrahenta po uptywie
90 dni od dnia wymagalnosci naleznosci.

Spodtka uwzglednia informacje dotyczace przysztosci w stosowanych parametrach modelu szacowania strat
oczekiwanych, poprzez korekte bazowych wspétczynnikdéw prawdopodobienstwa niewyptacalnosci (dla
naleznosci) lub poprzez kalkulacje parametréw prawdopodobieristwa niewyptacalnosci w oparciu o biezgce
kwotowania rynkowe (dla pozostatych aktywow finansowych). Spétka stosuje model uproszczony kalkulacji
odpiséw z tytutu utraty wartosci dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Spoétka uwzglednia informacje dotyczace przysztosci ,forward looking” w stosowanych parametrach modelu
szacowania strat oczekiwanych, poprzez zarzadcza korekte bazowych wspoétczynnikdw prawdopodobienstwa
niewyptacalnosci. Do kalkulacji oczekiwanej straty kredytowej Spdtka wyznacza parametr prawdopodobienstwa
niesciggalnosci naleznosci oszacowany na podstawie analizy ilosci niesptaconych naleznosci w okresie ostatnich
trzech lat oraz wskaznik niewykonania zobowigzan oszacowany na podstawie wartosci niesptaconych
zobowigzan w okresie ostatnich trzech lat.

Oczekiwana strata kredytowa jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej oraz jest aktualizowana na kazdy kolejny dzien koriczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od ilosci
dni przeterminowania danej naleznosci.

Do strat/odwrdcenia strat z tytutu utraty wartosci instrumentdw finansowych zalicza sie straty/odwrdcenia strat
z tytutu utraty wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz straty/odwrdcenia strat z tytutu utraty wartosci
udzielonych pozyczek, objetych obligacji.

Model ogdlny stosuje sie dla pozostatych typow aktywdéw finansowych.

Straty z tytutu utraty wartosci dla dtuznych instrumentdéw finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie
(na moment poczatkowego ujecia oraz skalkulowane na kazdy kolejny dzien koriczacy okres sprawozdawczy)
ujmuje sie w kosztach finansowych. Zyski (odwrécenie odpisu) z tytutu zmniejszenia wartosci oczekiwanej utraty
wartosci ujmuje sie w przychodach finansowych. W sprawozdaniu z catkowitych dochodéw zachowana jest
prezentacja w jednej linii strat (w tym odwrdcen strat i zyskow) z tyt. utraty wartosci.
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Dla zakupionych i powstatych aktywdw finansowych dotknietych utratg wartosci ze wzgledu na ryzyko kredytowe
na moment poczatkowego ujecia (POCI) korzystne zmiany oczekiwanych strat kredytowych ujmuje sie jako zysk
z tytutu odwrdcenia utraty wartosci w pozostatych przychodach finansowych.

Straty z tytutu utraty wartosci dla dtuznych instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
inne catkowite dochody ujmuje sie w kosztach finansowych w korespondencji z innymi catkowitymi dochodami,
bez obnizenia wartosci bilansowej sktadnika aktywow finansowych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Zyski
(odwrdcenie odpisu) z tytutu zmniejszenia wartosci oczekiwanej straty kredytowej ujmuje sie w przychodach
finansowych w korespondencji z innymi catkowitymi dochodami.

Udzielone pozyczki i objete obligacje w catosci wyceniane sg w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
poniewaz uzyskaty negatywny wynik testu SPPI.

Ocena znacznego wzrostu ryzyka kredytowego

Na kazdg date sprawozdawczg Spdtka ocenia, czy ryzyko kredytowe instrumentu finansowego wzrosto istotnie
od poczatkowego ujecie. Ocena dokonywana jest na poziomie ekspozycji oraz kontrahenta. Wzrost ryzyka
kredytowego dotyczy ryzyka niewykonania zobowigzania w pozostatym oczekiwanym okresie trwania ekspozycji,
a nie wartosci oczekiwanych strat kredytowych.

Analiza ryzyka kredytowego przeprowadzana jest wéwczas na poziomie kontrahenta. Dokonywana jest ocena
indywidulana kontrahenta, wykorzystywane sg informacje o zmianach ryzyka od momentu powstania naleznosci
w celu przyblizenia zmiany ryzyka do zapadalnosci. Spdtka ustawia prég transferowy poprzez okreslenie
maksymalnego poczatkowego ryzyka kredytowego.

Model oczekiwanych strat kredytowych

Jezeli ryzyko kredytowe nie wzrosto znaczgco od momentu poczatkowego ujecia, wéwczas ujmuje sie 12
miesieczne oczekiwane straty kredytowe. Odsetki ujmuje sie w oparciu o wartos¢ brutto aktywa.

Znaczacy wzrost ryzyka kredytowego po ujeciu poczgtkowym aktywow finansowych skutkuje rozpoznaniem
oczekiwanych strat z catego okresu zycia. Odsetki uyymowane sg w oparciu o wartos¢ brutto aktywa.

Woystgpienie przestanek utraty wartosci aktywow finansowych skutkuje rozpoznaniem oczekiwanych strat w
catym okresie zycia. Odsetki ujmowane sg w oparciu o zamortyzowany koszt. W przypadku aktywéw WGICD
(kategoria — dtuzne) odsetki liczy sie od zamortyzowanego kosztu, ktéry nie stanowi wartosci bilansowej netto
aktywa. Oczekiwane straty kredytowe to biezgca warto$¢ wszystkich niedoboréw pienieznych z pozostatego
okresu zycia zdyskontowana efektywnga stopg procentowa.

Kalkulacja oczekiwanych strat kredytowych

Oczekiwane straty kredytowe to wazony prawdopodobienstwem niewyptacalnosci szacunek strat kredytowych.
Odzwierciedlajg one utrate wartosci udzielonych pozyczek i objetych obligacji oznaczajaca, iz Spétka nie bedzie
w stanie odzyskac¢ naleznosci zgodnie z warunkami umowy.

Na potrzeby kalkulacji oczekiwanej straty kredytowej zgodnie z MSSF 9 Spdtka poréwnuje przeptywy pieniezne,
ktére powinna otrzymac zgodnie z umowa pozyczki z szacowanymi przez Spotke przeptywami, ktére spodziewa
sie otrzymad. Te rdznice Spodtka dyskontuje pierwotng efektywng stopg procentowa, a w przypadku aktywow
POCI — efektywng stopg procentowg skorygowang o ryzyko kredytowe.

Metodologia kalkulacji oczekiwanych strat kredytowych
Wysokos¢ strat kredytowych jest pochodng trzech parametréw — PD, LGD oraz EAD.

Parametr PD (Probability of Default) - odnosi sie do prawdopodobienstwa niewykonania zobowigzania, czyli
niedotrzymania warunkéw umownych przez pozyczkobiorce w zadanym horyzoncie. Spdtka okreslita
jednoroczne PD na podstawie danych historycznych. W pierwszym kroku skalkulowany zostat parametr DR
(Default Rate) na bazie danych historycznych. Nastepnie, zostat wybrany rating, ktérego PD (Probability of
Default) bedzie mieé wartos¢ najblizszg wartosci wczesniej wyliczonej DR.
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Parametr LGD wskazuje na szacowang wysokos$¢ straty (w %), ktéra zostanie poniesiona dla kazdej transakcji
o charakterze kredytowym. Na podstawie informacji o historycznych odzyskach zrealizowanych na ekspozycjach
znajdujacych sie w opdznieniu ustalana jest wartos¢ parametru LGD.

Parametr EAD odzwierciedla szacowang wysokos$¢ ekspozycji kredytowej na date niewykonania zobowigzania.
W celu wyznaczenia wartos$ci parametrow wieloletnich dla ekspozycji posiadajacych harmonogram sptat Spétka
wykorzystuje informacje o kontraktowych sptatach. Dla naleznosci nieposiadajacych harmonogramu sptat
wartosci parametru EAD s3 ustalane przy wykorzystaniu srednich zapadalnosci wykorzystywanych do kalkulacji
zamortyzowanego kosztu tych aktywow.

Modele i parametry wykorzystywane do tworzenia odpiséw sg poddawane okresowej walidaciji.
Oczekiwane straty kredytowe s kalkulowane:

- dla aktywow finansowych niedotknietych utratg wartos$ci na date sprawozdawczg — jako wartosc biezgca réznicy
miedzy przeptywami pienieznymi wynikajagcymi z umowy, naleznymi jednostce na mocy umowy oraz
przeptywami pienieznymi, ktore Spétka spodziewa sie otrzymacd,

- dla aktywéw finansowych dotknietych utratg wartosci na date sprawozdawczg (nie POCI) — jako réznica miedzy
wartoscig bilansowg brutto a wartoscig biezgca przysztych przeptywow pienieznych, jakie Spétka spodziewa sie
otrzymac, dyskontowanych wedtug pierwotnej efektywnej stopy procentowej sktadnika aktywdéw finansowych.
Wszelkie korekty ujmuje sie w wyniku finansowym jako zysk lub strate z tytutu utraty wartosci.

3.7.1. Usuniecie aktywoéw finansowych z bilansu

Jednostka usuwa z bilansu skfadnik aktywéw finansowych w przypadku, gdy prawa umowne do przeptywow
pienieznych generowanych przez ten sktadnik wygasng lub gdy przeniesie dany sktadnik aktywow oraz wszystkie
zwigzane z nim rodzaje ryzyka i korzysci wynikajagce z praw witasnosci na inng jednostke. W przypadku, gdy
jednostka nie przenosi wszystkich rodzajow ryzyka i korzysci wynikajgcych z praw wtasnosci aniich nie zachowuje,
ale nadal sprawuje kontrole nad przeniesionym sktadnikiem aktywdw, ujmuje zachowane udziaty w tym
sktadniku i zwigzane z nimi zobowigzania, ktére bedzie musiata uiscié. Jezeli jednostka zachowuje wszystkie
rodzaje ryzyka i korzysci wynikajace z prawa wtasnosci do przeniesionego sktadnika aktywow, nadal ujmuje ten
sktadnik oraz zabezpieczone finansowanie zewnetrzne na poczet otrzymanych korzysci.

W chwili catkowitego usuniecia sktadnika aktywdw z bilansu réznica miedzy jego wartoscig bilansowg a suma
otrzymanej i naleznej zaptaty oraz skumulowanego zysku lub straty obniza wynik .

W przypadku usuniecia z bilansu czesci sktadnika aktywdéw finansowych (np. jezeli jednostka zachowuje
mozliwo$¢ odkupu czesci przekazanego sktadnika aktywow), pierwotng wartos¢ bilansowa tego sktadnika alokuje
sie miedzy czes$¢ nadal ujmowang w ramach dziatalnosci kontynuowanej, a czes¢ wyksiegowang w oparciu o
relatywne wartos$ci godziwe tych czesci na dzien przekazania. Réznice miedzy wartoscig bilansowg alokowang do
czesci sktadnika aktywow usunietej z bilansu a sumg zapfaty otrzymanej za te cze$¢ oraz skumulowany zysk lub
strate alokowane do tej czesci i uprzednio ujmowane w innych catkowitych dochodach ujmuje sie w wynik.
Skumulowany zysk lub strate uprzednio ujmowane w innych catkowitych dochodach alokuje sie miedzy czes¢
sktadnika aktywow nadal ujmowang w bilansie a cze$¢ wyksiegowang odpowiednio do relatywnej wartosci
godziwej obu tych czesci.

3.8. Zobowiazania finansowe i instrumenty kapitatowe

3.8.1. Klasyfikacja: instrumenty dtuzne lub kapitatowe

Instrumenty dtuzne i kapitatowe wyemitowane przez jednostke klasyfikuje sie jako zobowigzania finansowe lub
kapitat wtasny na podstawie postanowiet umownych i definicji zobowigzania finansowego i instrumentu
kapitatowego.
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3.8.2. Instrumenty kapitatowe

Instrumenty kapitatowe to umowy, ktére odzwierciedlajg rezydualny udziat w aktywach jednostki po odjeciu
wszystkich jej zobowigzan. Instrumenty kapitalowe emitowane przez jednostke ujmuje sie w kwocie
otrzymanych wptywow po odjeciu bezposrednich kosztow emisji.

Odkupione przez Spétke wiasne instrumenty kapitatowe ujmuje sie lub odnosi bezposrednio w kapitale wtasnym.
W przypadku sprzedazy, zakupu, emisji lub umorzenia wtasnych instrumentéw kapitatowych Spétki w wynik nie
ujmuje sie zadnych zwigzanych z tym zyskéw ani strat.

3.8.3. Zobowiqzania finansowe

Od 1 stycznia 2018 r. Spétka klasyfikuje zobowigzania finansowe do kategorii:

- wycenianych w zamortyzowanym koszcie,
- wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy (WGPW),

Do zobowigzan wycenianych w zamortyzowanym koszcie kwalifikuje sie zobowigzania inne niz zobowigzania
wyceniane w wartosci godziwe]j przez wynik finansowy. Sg to zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, kredyty,
wyemitowane obligacje i pozyczki, za wyjgtkiem:

e zobowigzan finansowych, ktére powstajg w sytuacji transferu aktywow finansowych, ktéry nie
kwalifikuje sie do zaprzestania ujmowania,

e umow gwarangcji finansowych, ktére wycenia sie w wyzszej z nastepujacych kwot:
- wartosci odpisu na oczekiwane straty kredytowe ustalonego zgodnie z MSSF 9

- wartos$ci poczatkowo ujetej (tj. w wartosci godziwej powiekszonej o koszty transakcji, ktore moga by¢
bezposrednio przypisane do sktadnika zobowigzan finansowych), pomniejszonych o skumulowang
kwote dochoddw ujmowanych zgodnie z zasadami MSSF 15 Przychody z tytutu uméw z klientami.

Do zobowigzan wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy klasyfikuje sie zobowigzania finansowe
przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania finansowe wyznaczone w momencie ich poczgtkowego ujecia do
wyceny w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

3.8.3.1. Zobowiqgzania finansowe wyceniane w WGPW - dotyczy zobowiqzan finansowych
spetniajqgcych definicje przeznaczonych do obrotu

Zobowigzanie finansowe wyceniane jest w wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli:

¢ zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krétkim terminie; lub

e stanowi czes¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tacznie zgodnie
z biezacym i faktycznym wzorcem generowania krotkoterminowych zyskow; lub

e jest instrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

Zobowigzania finansowe inne, inne niz zobowigzania przeznaczone do obrotu (opisane wyzej), czyli takie, ktore
w przypadku braku zastosowania opcji (ktéra ma charakter dobrowolny) wyceniane bytyby w zamortyzowanym
koszcie, mogg zosta¢ wyznaczone jako wyceniane w WGPW na moment poczgtkowego ujecia, jezeli:

o taka klasyfikacja eliminuje lub znaczaco redukuje niespdjnos¢ wyceny lub ujecia, jaka wystgpitaby w innych
warunkach; lub

o sktadnik zobowigzan finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup
objetych zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang strategia
zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami jednostki, w ramach ktérej informacje o grupie aktywow sg przekazywane
wewnetrznie.

Zobowigzania finansowe wyceniane w WGPWF sg wykazywane w wartosci godziwej, a wszelkie zyski lub straty z
tytutu przeszacowania ujmuje sie w wynik. Zysk lub strata ujete w wyniku obejmujg wszelkie odsetki zaptacone
od zobowigzan finansowych i sg wykazywane w pozycji pozostate przychody lub koszty finansowe.

18



Ghelamco Invest Sp. z o.0. @ GHELAMCO

Pétroczne Skrécone Sprawozdanie Finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 roku

3.8.3.2. Pozostale zobowiqzania finansowe

Po poczatkowym ujeciu pozostate zobowigzania finansowe (w tym kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz inne zobowigzania) wycenia sie wedtug kosztu zamortyzowanego metoda efektywnej stopy
procentowe;.

Metoda efektywnej stopy procentowej to sposéb obliczania zamortyzowanego kosztu zobowigzania
finansowego i alokacji kosztu odsetkowego na odpowiedni okres. Efektywna stopa procentowa to doktadna
stopa dyskonta szacunkowych przysztych wptywow pienieznych (w tym wszystkich uiszczonych lub otrzymanych
optat i punktéw stanowigcych integralng czes¢ efektywnej stopy procentowej, kosztéw transakcji i innych premii
czy upustow) przez okres prognozowanej uzytecznosci zobowigzania finansowego lub - w razie koniecznosci - w
krotszym okresie, do wartosci zamortyzowanego kosztu.

3.8.3.3. Zaprzestanie ujmowania zobowiqzarn finansowych

Jednostka zaprzestaje ujmowania zobowigzan finansowych wytgcznie w przypadku ich wypetnienia, umorzenia
lub wygasniecia. Rdznice miedzy wartoscig bilansowg usunietego zobowigzania finansowego a zapfatg uiszczong
lub nalezng ujmuje sie w wynik.

4. Przeksztalcenie danych poréwnawczych i objasnienie réznic w stosunku do
publikowanych wcze$niej sprawozdan finansowych

Wycena pozyczek udzielonych oraz objetych obligacji do wartosci godziwej

W pordéwnaniu do sprawozdan finansowych sporzgdzonych na dzien i za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca
2018 roku oraz 31 grudnia 2018 roku Spdtka wprowadzita zmiany do modelu wyceny do wartosci godziwej
udzielonych pozyczek oraz objetych obligaciji.

Zgodnie z wymogami MSSF 9, poczawszy od 1 stycznia 2018 roku pozyczki udzielone i objete obligacje wyceniane
sg w wartosci godziwej przez wynik finansowy z uwagi na brak zdanego testu SPPI (test sprawdzajacy, czy
przeptywy pieniezne wynikajagce z umdéw obejmujg wytgcznie ptatnosci kapitatu i odsetek) przy modelu
biznesowym zaktadajgcym utrzymywanie aktywéw w celu uzyskania przeptywdéw pienieznych wynikajacych z
umowy.

W sprawozdaniach finansowych sporzadzonych na dzien i za okres zakonczony 30 czerwca 2018 roku oraz
31 grudnia 2018 roku wartos$¢ godziwa udzielonych pozyczek oraz objetych obligacji zostata ustalona w oparciu
o model, ktérego gtdwne zatozenia, miedzy innymi przyjete stopy dyskonta oraz oczekiwane terminy sptaty,
skutkowaty wyceng zwiekszajgcg wartos$é instrumentéw finansowych na dzien ich ujecia (tzw. zysk pierwszego
dnia).

W niniejszym sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym za okres 6 miesiecy zakornczony 30 czerwca 2019 roku
spotka dokonata retrospektywnej korekty modelu oraz wycen do wartosci godziwej na dzien 31 grudnia 2018
roku, 30 czerwca 2018 roku oraz 1 stycznia 2018 roku. Zmieniony model eliminuje wptyw zysku pierwszego dnia.
Zmiana zastosowanego modelu i przyjetych zatozen skutkuje dokonaniem korekty zmniejszajgcej wartosc
wyceny instrumentow finansowych ponizej ich warto$ci nominalnej i rozpoznawaniem spodziewanego zysku na
tym instrumencie w czasie jego trwania lub w momencie jego realizacji, ograniczajgc prawdopodobienstwo
potencjalnego rozpoznania straty w kolejnych latach w przypadku realizacji instrumentu przed jego terminem
umownym.

W ocenie Zarzadu wycena zgodnie z zastosowanym zmienionym modelem wyceny wiarygodnie odzwierciedla
warto$¢ godziwg udzielonych pozyczek oraz objetych obligaciji.

Korekty wynikajgce z zastosowania zmienionego modelu nie wptywaja na ptynnos¢ Spotki i mozliwosé
regulowania jej biezgcych i przysztych zobowigzan.

Whptyw zastosowania wyzej wymienionych zmian w modelu wyceny pozyczek udzielonych oraz obligacji objetych
zostat zaprezentowany w ponizszej tabeli.
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A GHELAMCO

Pozycje w Wartosé bilansowa na dzief w Efekt zmian do modelu wyceny Wartos$é bilansowa na dzieh w

sprawozdaniu z PLN'000 udzielonych pozyczek i objetych PLN'000

sytuacji finansowej obligacji Dane przeksztatcone
31/12/2018 31/12/2018

aktywa finansowe

dtugo i

krétkoterminowe

- obligacje 10 204 -871 9333

- pozyczki 815716 -50848 764 868

Razem aktywa 825920 -51719 774 201

kapitaty wtasne 75521 -41893 33628

rezerwa na podatek 15 842 -9827 6015

odroczony

Razem pasywa 91 363 -51719 39644

Pozycje w sprawozdaniu

z catkowitych dochodéw

Efekt zmian do modelu wyceny
PLN'000 udzielonych pozyczek i objetych

- Dane przeksztatcone w PLN'000
obligacji

od 01/01/2018 od 01/01/2018
do 30/06/2018 do 30/06/2018
Przychody finansowe 58 736 -11823 46913
Podatek dochodowy -5241 2246 -2995
Zysk netto 16 831 9576 7 255

Pozycje w .
sprawozdaniu z Efekt zmian do modelu wyceny
przeptywoéw FEN'000 uduelonychopbc;izgyac;eik i objetych Dane przeksztatcone w PLN'000
pienieznych
od 01/01/2018 od 01/01/2018
do 30/06/2018 do 30/06/2018
Zysk netto 16 831 -9576 7 255
Koszt podatku
dochodowego ujety w 5241 -2 246 2995
wyniku
Przychody z i tycji
rzychody z Inwestycjt -58736 11823 -46913

ujete w wyniku

Pozycje w sprawozdaniu ze

zmian w kapitale wiasnym

Efekt zmian do modelu wyceny
PLN'000 udzielonych pozyczek i objetych Dane przeksztatcone w
obligacji PLN'000

od 01/01/2018
do 30/06/2018

od 01/01/2018
do 30/06/2018
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Zysk netto 16 831 -9 576 7 255

Suma catkowitych dochodow 16 831 -9 576 7 255

Zwiekszenie/(Zmniejszenie) w

wyniku przejscia z MSR 39 na 10577 -35644 -25067
MSSF 9

Zyski zatrzymane 28 689 -45 220 -16 531
Kapitaty wtasne 78 688 -45 220 33468

5. Kontynuacja dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku suma zobowigzan kréotkoterminowych razem wyniosta 223.211 tys zt (wliczajac
krotkoterminowe obligacje w kwocie 222.534 tys. zt) przy krétkoterminowych aktywach obrotowych
w kwocie 338 779 tys. zt (wliczajac Srodki pieniezne w kwocie 177.518 tys. zt) wykazujac kapitat obrotowy netto
w kwocie 115 568 tys. zt.

Do dnia 31 grudnia 2019 roku do sptaty z tytutu obligacji pozostata kwota 47.861,6 tys. zt.

Catkowita kwota pozostata do spfaty z tytutu obligacji w okresie 12 miesiecy od dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego tj. do dnia 30 wrzesnia 2020 r. wynosi 257.861,6 tys. zt. (197.861,6 tys. zt po uwzglednieniu
czesSciowego, przedterminowego wykupu obligacji serii PPE, PPF, PPG w tgcznej kwocie 60.000 tys zt opisanego
w nocie 21 ponizej)

Poza oczekiwanymi sptatami pozyczek oraz naleznosci, ktére wchodzg w sktad aktywow obrotowych, analizujgc
mozliwos$¢ obstugi dtugu przez Spétke nalezy wzigé pod uwage nastepujace czynniki:

1) do dnia 30 wrzesnia 2019 roku spétka dokonata:

- emisji obligacji na tgczng kwote nominalng 54.756 tys. zt (Serie: PM o warto$ci nominalnej 30.000 tys.zt, PN o
wartosci nominalnej 24.756 tys. Zt. ). Kwoty $rodkéw pienieznych uzyskanych z tych emisji, po uwzglednieniu
kosztow emisji znajdujg sie w tabeli ponizej.

- przedterminowego, czesciowego wykupu obligacji serii PPE, PPF, PPG w tacznej kwocie 60.000 tys zt.

2) niektdre Spoétki Projektowe, ktdrym Ghelamco Invest udzielito pozyczek lub od ktdrych Spotka nabyta obligacje
posiadajg gotowe aktywa w postaci nieruchomosci inwestycyjnych. Terminy realizacji sprzedazy
i realizacji zyskdw Grupy Ghelamco mogg by¢ wczesniejsze lub pdzniejsze niz wskazane w umowach.

3) mozliwe jest takze refinansowanie wybranych projektéw kredytem bankowym, skutkiem czego Spotka
otrzyma zaangazowane przez siebie sSrodki wczesniej lub pdzniej niz okreslona w umowach data sptaty pozyczek
i obligacji.

4) Dodatkowo wptyw na ocene kontynuacji dziatalnosci majg potencjalnie do uzyskania dalsze $rodki z emisji
obligacji w ramach VII programu (program do 400min zt) emisji mogg zosta¢ przeznaczone na refinansowanie
zapadajgcego dtugu obligacyjnego, wydtuzenie finansowania udzielonego spétkom projektowym w przypadku
gdy przewidywane zyski z inwestycji moga zostac zrealizowane po obecnych, umownych terminach zapadalnosci
pozyczek udzielonych Spétkom Projektowym.

Majac na uwadze powyzsze, na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej jednostki.

Tabela ponizej przedstawia zapadalno$¢ zobowigzan z tytutu obligacji (kapitat), zgromadzonych s$rodkow
pienieznych na dzien przygotowania sprawozdania wraz z tzw. lukg ptynnosciowa w okresie 12 miesiecy od daty
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publikacji sprawozdania finansowego, dalej skorygowang o kwoty naleznosci od spétek projektowych w stosunku
do ktdrych Spétka udziela finansowania.

okres 15 okres 12 okres od 1
mcy

okres 3 mcy

’ mc stycznia
zakonczony v v

Zapadalnos¢ zobowigzan z tytutu obligacji zakoriczony . zakoriczony 2022 do 31
o 31 grudnia . .
30 wrzesnia 2020 ¢ 31 grudnia grudnia
2020r. ) 2021r. 2026 r.

Saldo/Zapadalnos¢ obligacji na dzien 30

czerwca 2019rr. 257 861,6 130000,0 144 280,0 397 854,0 929 995,6
Emisje obligacji Serii PN, PM do dnia 5

sierpnia 2019 r. 54 756,0 54 756,0
Czesciowy wykup serii PPE, PPF, PPG w dniu - -
30 wrzesnia 2019 . 60 000,0 60 000,0
Razem Saldo/Zapadalno$¢ obligacji na dzier

30 wrzesnia 2019 r. 197 861,6 130 000,0 144 280,0 452 610,0 924 751,6

Srodki pieniezne na dzier 30 czerwca 2019 r 166 924,6 166924.6

Srodki z emisji Serii PN, PM do dnia 30
wrzesnia 2019 r. 52742,4 52742,4
Zmiana srodkéw pienieznych wynikajgca ze
sptaty od spotek projektowych i udzielonych

pozyczek do spétek projektowych 444488 444488
Srodki wydatkowane na cze$ciowy wykupu ) i
obllg?cy serii PPE, PPF, PPG w dniu 30 60 000,0 60 000,0
wrzesnia 2019 r.

Razem srodki pieniezne 115 218,1 ) ) ) 115 218,1

Niedobor / luka ptynnosciowa na dzien 30
wrzesnia 2019 r. (saldo obligacji - sSrodki

82 643,5 130000,0 144 280,0 452 610,0 809 533,5

pieniezne)

Naleznosci na dzien publikacji sprawozdania

finansowego 151 923,0 127 908,5 100 311,4 445 579,0 825721,9
Nadwyzka ptynnosciowa po uwzglednieniu

naleznosci od spétek celowych na dzien 16 188,4

. o 69 279,5 67 188,0 23219,4 16 188,4
przygotowania sprawozdania finansowego

6. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Stosujac opisane w Nocie 3 zasady rachunkowosci obowigzujgce w jednostce, Zarzad jednostki zobowigzany jest
do dokonywania szacunkéw, osaddw i zatozen dotyczacych kwot wyceny poszczegdlnych sktadnikdow aktywéw
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
os3dy poddaje sie nieustannej weryfikacji. Wynikaja one z dotychczasowych doswiadczen oraz innych czynnikéw,
w tym przewidywan co do przysztych zdarzen, ktére w danej sytuacji wydajg sie zasadne.

6.1. Profesjonalny osad w rachunkowosci

Stosowanie polityki rachunkowosci Spétki w odniesieniu do udzielonych pozyczek i objetych obligacji w
transakcjach z podmiotami z Grupy Ghelamco polega na dokonaniu osgdu, czy przyszte korzysci ekonomiczne,
bedace wynikiem uzyskanych przychoddéw z tytutu obligacji i udzielonych pozyczek sg prawdopodobne badz nie
istniejg przestanki nie pozwalajagce na oszacowanie tych przychodéw. Przy szacowaniu przychoddw z tytutu
obligacji i udzielonych pozyczek Spdtka dokonuje estymacji przysztych zdarzen i okolicznosci, w tym okreslenia
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czy udzielone pozyczki i objete obligacje oraz przychody przez nie generowane bedg sptacone przez obligatariuszy
i pozyczkobiorcow.

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

6.1.1. Udzielone pozyczki i objete obligacje

Warto$¢ bilansowa pozyczek i naleznosci z tytutu obligacji objetych wynosi 812,9 min PLN (na 31 grudnia 2018:
774,2 min PLN). Szczegétowe informacije o tych aktywach zamieszczono w Nocie 11.

6.1.1.1. Ryzyka kredytowe i stopa dyskontowa

Spotki projektowe sg finansowane w pierwszej kolejnosci przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe, ktére
sg m.in. zabezpieczane na majatku spdtek projektowych, w tym na nieruchomosciach oraz na udziatach w
spoétkach projektowych. W drugiej kolejnosci, spotki projektowe sg finansowane obligacjami spotek 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 rzeczcowym na majatku spotek projektowych lub na ich udziatach. Narazenie
jednostki na ryzyko wiarygodnosci kredytowej spotek projektowych jest stale monitorowane, a zagregowana
warto$¢ zawartych transakcji rozktada sie w sposdb zapewniajacy bezpieczng koncentracje aktywdw
zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z Grupy Granbero.

Na dzien bilansowy Spotka przyjeta, ze poziom ryzyka kredytowego dla wszystkich aktywow jest taki sam.

Przy okresleniu stopy dyskontowanej dla umownych przeptywdéw Spoétka stosuje marze kredytowa na poziomie
6,79 % p.a. (5,6% na koniec 31 grudnia 2018 r.)

6.1.2. Aktywo z tytutu podatku odroczonego

Spotka rozpoznaje sktadnik aktywow z tytuty podatku odroczonego, w tym aktywa z tytutu straty podatkowej, od
ujemnych réznic przejsciowych w takim zakresie, w jakim prawdopodobne bedzie ich odwrdcenie w dajacej sie
przewidzieé¢ przysztosci oraz osiggniety zostanie dochdd podatkowy pozwalajacy na zrealizowanie ujemnych
roznic przejsciowych. Spétka przyjmuje zatozenie, ze w przysztosci zostanie osiggniety zysk podatkowy
pozwalajgcy na jego wykorzystanie w oparciu o przygotowane projekcje wyniku podatkowego. Pogorszenie
uzyskanych wynikow podatkowych w przysztosci mogtoby spowodowad, ze zatozenie statoby sie nieuzasadnione.
Zarzad Spotki weryfikuje przyjete szacunki dotyczace prawdopodobienstwa odzyskania aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w oparciu o zmiany czynnikdw branych pod uwage przy ich dokonywaniu,
nowe informacje oraz doswiadczenia z przesztosci. Informacje dotyczgce tytutéw ujemnych réznic przejsciowych,
bedacych podstawg tworzenia aktywodw z tytutu podatku odroczonego przedstawiono w nocie 10.3.

7. Sprawozdawczo$¢ segmentowa i sezonowos¢ dziatalnosci

Spdtka nie sporzgdza informacji segmentowej z uwagi na fakt, iz prowadzi jednorodng dziatalnos$é w obrebie
jednego segmentu. Spétka finansuje dziatalnosé spdtek projektowych grupy Ghelamco prowadzgcych
projekty deweloperskie na terenie Polski.
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8. Przychody finansowe

Przychody finansowe / Za okres kolejnych 6-ciu miesigcy zakoriczony: 2019-06-30 2018-06-30
PLN’000 PLN’000

Przychody odsetkowe:

- Odsetki od lokat bankowych 613 353

Pozostate przychody finansowe:

- Odsetki dotyczace objetych obligacji SPV i udzielonych pozyczek SPV 33118 38244

- Przychody z wyceny instrumentéw finansowych wycenianych do wartosci godziwe;j 18 856 7735

- Nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi 0 0

- Prowizja za wczesniejszg sptate udzielonych pozyczek 4419 581

Razem 57 006 46 913

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

9. Koszty finansowe

Koszty finansowe/ Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy

zakonczony: 2019-06-30 2018-06-30
PLN’000 PLN’000

Koszty odsetkowe:

- Odsetki od wyemitowanych obligacji 27781 31042

- Koszty emisji obligacji rozliczane w czasie 3606 3510

Koszty odsetkowe razem od zobowigzan finansowych 31387 34552

Pozostate koszty finansowe:

- Gwarancja Granbero 602

- Premia za przedterminowy wykup obligacji 40

- Prowizje od emisji obligacji 13 0

- Pozostate koszty finansowe 481 622

- Nadwyzka ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi 78 678

Pozostate koszty finansowe razem: 1214 1300

Razem 32 601 35 852

10. Podatek dochodowy dotyczacy dziatalnos$ci kontynuowanej

10.1.Podatek dochodowy odniesiony w wynik finansowy

Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakonczony: 2019-06-30 2018-06-30
PLN’000 PLN’000

Podatek biezgcy 0 0

Podatek odroczony -4 179 -2994

Koszt podatkowy ogétem ujety w roku biezacym z dziat.

kontynuowanej -4 179 -2994
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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 przepisdw ogdlnych w tym zakresie.
Rok podatkowy jak i bilansowy pokrywaja sie z rokiem kalendarzowym.

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej ksztattuje sie jak ponizej:

Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakonczony: 2019-06-30 2018-06-30
PLN'000 PLN'000

Zysk przed opodatkowaniem z dziatalnosci kontynuowane;j 23759 10249

Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% (2018 19%) 4514 1947

Wykorzystanie strat podatkowych z lat ubiegtych

pokrytych odpisem aktualizujgcym w poprzednim okresie -335

Niewykorzystane straty podatkowe z lat ubiegtych 1047

Koszt podatku dochodowego ujety w wynik z dziat.

kontynuowanej 4179 2994

Efektywna stopa podatkowa 18% 29%

Stawka podatkowa zastosowana w powyzszym uzgodnieniu za okresy 2018 r. i 2019 r. wynosi 19% i stanowi
ona podatek dochodowy od 0sdb prawnych zgodnie z obowigzujgcymi przepisami w Polsce.

10.2.Biezace aktywa i zobowigzania podatkowe

Stan na 2019-06-30 2018-12-31
PLN'000 PLN'000

Biezace aktywa podatkowe
Naleznosci z tyt. podatku VAT 71 0
Naleznosci z tyt. ZUS 2 0
Biezgce aktywa podatkowe razem 73 0
Biezgce zobowigzania podatkowe 0 0
Zobowigzanie z tyt. podatku PIT 5 0
Biezace zobowigzania podatkowe razem 5 0

10.3.Saldo podatku odroczonego

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

Stan na 2019-06-30 2018-12-31

PLN’000 PLN’000

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 0 0
Rezerwa na podatek odroczony 10194 6015
Rezerwa na podatek odroczony per saldo 10 194 6015

2019-06-30 2018-06-30

Stan na ) Ujete przez Stan na Stan na ) Ujete przez Stan na
Ujete w . . Ujete w . q

poczatek . zyski koniec poczatek . zyski koniec

wynik wynik

okresu zatrzymane okresu okresu zatrzymane okresu

Okres zakoriczony

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000  PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
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Réznice
przejSciowe
dotyczace
(rezerw) /
aktywow z tytutu
podatku
odroczonego:
Naliczone
(niezaptacone)
odsetki od
obligacji

Rezerwy na koszty
Strata podatkowa
podlegajaca
odliczeniu
Niezrealizowane
réznice kursowe
Naleznosci z
tytutu odsetek od
kupionych
obligacji i
pozyczek

Wycena
instrumentéw
finansowych
Razem aktywa
(rezerwy) z tytutu
podatku
odroczonego

1563
23

6031

-19738

6113

-6 015

809
-10

-6 031

18

4600

-3 566

-4 180

2372
13

11

-15138

2547

-10 194

2 848

11984

23

-20944

647

-5442

A GHELAMCO

-171
141

-6 686

148

4 885

-3794

-5477

2677

141

0 5298

0 172

0 -16 059

0 5214
8361 -2557

Na podstawie przeprowadzonych analiz Zarzad spétki uznat ze istnieje prawdopodobienstwo ze nie

wszystkie dostepne do wykorzystania po 30 czerwca 2019 r. straty podatkowe zostang wykorzystane
w petnej ich wysokosci. Wartosé nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego wyniosta na 30
czerwca 2019 r. 3.433 tys. zt. i 3.770 tys. zt. na koniec 31 grudnia 2018 r.

11. Aktywa finansowe - udzielone pozyczKi i objete obligacje

Inwestycje - obligacje i pozyczki wykazane wedtug

2019-06-30
PLN’000

wartosci godziwej

2018-12-31
PLN’000

wartosci godziwe;j

Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 803 332 764 868
Objete obligacje od jednostek powigzanych 9581 9333
Aktywa trwale i obrotowe razem: 812913 774 201
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 151303 136 861
Objete obligacje od jednostek powigzanych 9581 9333
Aktywa obrotowe 160 884 146 194
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 652 029 628 007
Objete obligacje od jednostek powigzanych 0 0
Aktywa trwate 652 029 628 007
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Jednostka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek oraz obligacje emitowane przez spotki celowe
z Grupy Ghelamco stanowigce zrédfo dochodu ze zmiennego oprocentowania. Srednia nominalna stopa
oprocentowania tych papieréw wartosciowych wynosi 9,39% rocznie (9,35% w roku 2018). Terminy
wymagalnosci tych obligacji oraz daty zapadalnosci udzielonych pozyczek wynoszg od 1 miesigca do 78
miesiecy od dnia bilansowego. Aktywa te nie s3 przeterminowane oraz nie s3 objete odpisem
aktualizujgcym na koniec okresu sprawozdawczego.

12. Kapital podstawowy

Stan na 2019-06-30 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Kapitat podstawowy 25150 25 150

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. Kapitat zostat w petni optacony.

13. Kapital rezerwowy

Stan na: 2019-06-30 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Kapitat rezerwowy o charakterze ogdlnym 38512 24848
Kapitat rezerwowy ogétem: 38512 24 848

Kapitat rezerwowy tworzony jest w drodze uchwaty Wspdlnikdéw Spétki z zyskéw wypracowanych
w poprzednich latach obrotowych. Tworzony jest w celu pokrycia ewentualnych strat z przysztych okresow.

14. Zyskizatrzymane

2019-06-30 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
(Straty)/ Zyski zatrzymane -10 454 -16 370

Zyski zatrzymane wedtug stanu na

PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek okresu sprawozdawczego -16 370 8198
Zmiana zasad wyceny instrumentow finansowych na dzier 1.01.2018 0 -25067
(Strata)/ Zysk netto 19 580 7 415
Podwyzszenie kapitatu rezerwowego z zyskow zatrzymanych -13 664 -6 916
Stan na koniec okresu sprawozdawczego -10 454 -16 370
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15. Wyemitowane obligacje

Stan na 2019-06-30 2018-12-31
PLN’000 PLN’000

Zabezpieczone poreczeniem udziatowca — wartos¢ nominalna kapitatu

Obligacje krotkoterminowe 222 534 216977

Obligacje dtugoterminowe 704 278 595 660

Obligacje ogétem 926 812 812 637

15.1.Noty do obligacji prezentowanych w zobowiazaniach bilansu

15.1.1. Obligacje wyrazone w wartosciach nominalnych w podziale na terminowos¢

obligacje 2019-06-30 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Zabezpieczone poreczeniem udziatowca — wartos¢ nominalna kapitatu
dtugoterminowe 752 134 632134
od 1 roku do 5 lat 752 134 632134
od 5 lat 0 0
krétkoterminowe ( do 1 roku) 177 862 181754
Razem 929 996 813 888

15.1.2. Obligacje wyrazone w wartosciach nominalnych w podziale na waluty (po
przeliczeniu na PLN)

obligacje 2019-06-30 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
PLN 929 996 813 888
EURO 0 0
Razem 929 996 813 888

15.1.3. Obligacje wedtlug rodzaju stopy procentowej

0 zmiennym S EL
Obligacje oprocentowaniu oprocentowaniu Razem

2019-06-30 2018-12-31 2019-06-30 2018-12-31 2019-06-30 2018-12-31
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Wartos$¢ nominalna 929 996 813 888 0 0 929 996 813 888
Wartos¢ ksiegowa 0 0 0 0 0 0
Razem 929 996 813 888 0 0 929 996 813 888

15.1.4. Obligacje wyemitowane w latach od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2019

Wartos¢

nominalna Data Termin Stopa

Marza

subskrypcji wykupu bazowa

PLN EURO
PLN’000  EURO’000
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Program emisji obligacji 2014-2019

Seria PA

Seria PB

Seria H

Seria J

Seria |l

Seria K

Seria PC

Seria PD

Seria EA *

Seria PPA
Seria PE
Seria PPB
Seria PPC
Seria PPD
Seria PPE
Seria PPF
Seria PPG
Seria PPH
Seria PPI
Seria PPJ
Seria PPK
Seria PPL
Seria PF
Seria PG
Seria PH
Seria Pl
Seria PJ
Seria PK
Seria PL
Seria PPM
Seria PPN

Razem

114 520
120 360
27170
30000
30000
11240
30 800
37780

26 938

50 000
50 000
50 000
30000
50 000
50 000
30 000
50 000
30000
50 000
20000
25000
35000
115 200
147 854
50 000
20000
9080
140 000
50 000
35000
25000
1540942

2014.01.29
2014.04.11
2014.04.25
2014.07.04
2014.07.09
2014.07.16
2014.07.15
2014.08.26

6320  2014.09.30

2014.12.23
2015.05.22
2015.06.23
2015.06.30
2015.11.04
2016.03.30
2016.04.05
2016.04.27
2016.07.14
2016.07.27
2016.10.28
2016.12.09
2016.12.09
2016.12.28
2017.03.16
2017.12.07
2017.12.07
2018.06.15
2019.02.26
2019.03.28
2019.03.29
2019.03.29
6320

2018.01.29
2018.07.11
2018.04.25
2018.07.04
2018.07.09
2018.07.09
2018.07.16
2018.08.26

2018.09.28

2019.06.16
2019.05.22
2019.06.16
2019.06.16
2019.11.04
2020.03.30
2020.03.30
2020.03.30
2020.07.14
2020.07.14
2020.10.27
2020.12.09
2020.12.09
2021.12.28
2021.03.16
2020.12.07
2021.12.07
2021.06.15
2022.02.28
2022.03.28
2022.03.29
2022.03.29

6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR

6M WIBOR

6M
EURIBOR

6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR
6M WIBOR

5,00%
5,00%
4,50%
4,50%
4,50%
4,50%
5,00%
4,75%
4,30%
3,50%
4,50%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
4,00%
4,30%
4,30%
3,50%
3,60%
3,65%
4,50%
4,50%
4,25%
4,25%

Zestawienie nie zawiera emisji obligacji po dacie bilansowej wykazanej w nocie 21.1

15.1.5. Obligacje wyemitowane w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca
2019 roku i wykupione od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

wartosc

Stan na: poczatkowa

stan na

sprzedaz do
2019-01-01 2019-06-30

wykup do
2019-06-30 2019-06-30

stan na

Program emisji obligacji 2014-2019
Seria PPA
Seria PE
Seria PPB
Seria PPC

PLN’000

50 000
50 000
50 000
30000

PLN’000

37 464

14 290
50 000

30 000

PLN’000

o O o o

PLN’000

37464
14 290
50 000
30000

PLN’000
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Seria PPD 50 000 50 000 0 2138 47 862
Seria PPE 50 000 50 000 0 0 50 000
Seria PPF 30 000 30 000 0 0 30 000
Seria PPG 50 000 50 000 0 0 50 000
Seria PPH 30 000 30 000 0 0 30000
Seria PPI 50 000 50 000 0 0 50 000
Seria PPJ 20 000 20 000 0 0 20 000
Seria PPK 25000 25 000 0 0 25000
Seria PPL 35000 35 000 0 0 35000
Seria PF 115 200 115200 0 0 115 200
Seria PG 147 854 147 854 0 0 147 854
Seria PH 50 000 50 000 0 0 50 000
Seria Pl 20 000 20 000 0 0 20 000
Seria PJ 9080 9080 0 0 9080
Seria PK 140 000 0 140 000 0 140 000
Seria PL 50000 0 50 000 0 50 000
Seria PPM 35000 0 35000 0 35000
Seria PPN 25000 0 25000 0 25000
Razem 1112 134 813 888 250 000 133 892 929 996

Zestawienie nie wykupionych obligacji po dacie bilansowej wykazanej w nocie 21.1

16. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Stan na 2019-06-30 2018-12-31

PLN’000 PLN’000

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 603 2625
Zobowigzania z tytutu rozliczen publiczno-prawnych 12
Szacowane zobowigzania z tytutu ustug audytowych 69 124
Zobowigzania ogotem 672 2761

17. Transakcje z jednostkami powigzanymi

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 i odsetek od pozyczek od innych
jednostek powigzanych

Spétka powigzana / Za okres 6-ciu miesiecy zakonczony: 2019-06-30 2018-06-30
Przychody z tytutu odsetek od obligaciji: PLN'000 PLN'000
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 309 598
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zeranski S.K.A. 0 1
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A. 0 5
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Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Vogla S.K.A. 0 2
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 0 6
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A. 0 442
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postgpu S.K.A. 0 4
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Isola S.K.A. 0 1
Razem przychody z tytutu odsetek od obligacji naliczone

w roku obrotowym 309 1059
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek:

Estima Sp. z 0.0. 620 0
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The Hub S.K.A 10 134 9761
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 1690 1353
Octon Sp. z 0.0. PIB S.K.A. 0 3
Erato Sp. z 0.0. 0 255
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 219 201
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Isola S.K.A. 2434 2536
Tilia Bis Sp. z 0.0. 835 777
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A. 1006 1649
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A. 1256 1733
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. FOKSAL S.K.A. 2 446 2392
Prima Bud Sp. z 0.0. 234 203
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 886 1079
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Unique S.K.A. 612 539
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Vogla S.K.A. 1396 1502
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Konstancin S.K.A. 0 730
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zerarski S.K.A. 225 421
Ghelamco GP 10 Sp. z 0.0. Sigma S.K.A. 3474 3803
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 2289 2231
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. BETA S.K.A. 0 69
Kemberton Sp. z o.0. 223 39
Ghelamco GP 2 Sp. z 0.0.Synergy S.K.A. 260 259
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Canna S.K.A. 89 1001
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Azira S.K.A. 1729 2 365
Apollo Invest Sp. z 0.0. 752 2283
Razem przychody z tytutu odsetek od pozyczek 32 809 37 184
Wycena objetych obligacji i udzielonych pozyczek do

wartosci godziwej: 18 856 7735
RAZEM: 51974 45978

17.2.Naleznos$ci z tytulu pozyczek (kapitat + odsetki) od innych jednostek
powiazanych

Udzielone pozyczki sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Na dzien bilansowy oprocentowanie
nominalne udzielonych pozyczek do jednostek powigzanych w PLN wynosi od 9,3860% do 9,3960%, a

oprocentowanie pozyczek udzielonych w EUR wynosi 5,7730%.

Nazwa spétki powigzanej / Stan na 2019-06-30 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. the HUB S.K.A 268 204 254260
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Ghelamco GP 8 Sp.z 0.0. Dahlia S.K.A. 46 008 44318
Erato Sp.z 0.0. 0 2
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 5763 5374
Ghelamco GP 3 Sp.zo.o0. Isola S.K.A. 63 039 65 407
Tilia Bis Sp.z 0.0. 26 435 21950
Ghelamco GP 3 Sp.zoo Wronia S.K.A. 0 35643
Ghelamco GP 4 Sp.z 0.0.SBP S.K.A 29 088 27 062
Ghelamco GP 5 Sp.z 0.0. Foksal S.K.A. 63 000 61654
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 17 920 25892
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0 .Unique S.K.A. 15721 14329
Ghelamco GP 1 Sp z.0.0.Vogla S.K.A. 37311 35370
Ghelamco GP 1 Sp.z 0.0. Konstancin S.K.A. 10 0
Ghelamco GP 1 Sp z 0.0. Port Zeranski S.K.A. 5429 5014
Ghelamco GP 2 Sp.z 0.0. Sigma S.K.A. 86 820 69616
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 57 553 54 924
Ghelamco GP 1 Sp.zoo BETA S.K.A. 0 0
Ghelamco GP1 Sp.zoo Azira S.K.A. 42 111 39 046
Ghelamco GP 16 Sp.zoo Canna S.K.A. 0 21017
Ghelamco GP 2 Sp.z 0.0.Synergy S.K.A. 7 155 6 825
Apollo Invest Sp. z 0.0. 15 737 5224
Kemberton Sp. z o.0. 5795 228
Estima Sp. z 0.0. 20757 2487
Prima Bud Sp. z 0.0. 1333 0
RAZEM 815189 795 642
Wycena wg wartosci godziwej -11 857 -30774
Naleznosci z tytutu obligacji ujete w bilansie 803 332 764 868

17.3.Naleznosci z tytulu objetych obligacji (kapital + odsetki) od innych
jednostek powigzanych

Objete obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Na dzien bilansowy oprocentowanie
nominalne obligacji objetych w PLN wynosi od 9,3860% do 9,3960%.

Nazwa spétki powigzanej / Stan na 2019-06-30 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Ghelamco GP 8 Sp.z 0.0. Dahlia S.K.A. 10532 10223
RAZEM: 10 532 10223
Wycena wg wartosci godziwe;j -951 -890
Naleznosci z tytutu pozyczek ujete w bilansie 9581 9333

17.4.Zobowigzania wobec innych jednostek powigzanych

Nazwa spoétki powigzanej / Stan na 2019-06-30 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
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Ghelamco Poland Sp. z 0.0. 0 2286
Granbero Holdings Limited 602 0
RAZEM 602 2286

18. Instrumenty finansowe

18.1.Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

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

Struktura kapitatowa jednostki obejmuje zadtuzenie, na ktdre skiadajg sie wyemitowane obligacje
(ujawnione w nocie 15), oraz kapitat wtasny jednostki, w tym kapitat podstawowy, kapitaty rezerwowe i
zysk i straty zatrzymane (ujawnione odpowiednio w notach od 12 do 14).

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 (obejmujgcych wyemitowane obligacje, zobowigzania handlowe oraz pozostate
zobowigzania wykazane w bilansie) pomniejszong o Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. tgczng wartosé
kapitatu oblicza sie jako kapitat wtasny wykazany w bilansie.

18.1.1. Wskaznik dZzwigni finansowej

Wskaznik dzwigni finansowej na 30 czerwca 2019 r. oraz na 31 grudnia 2018 r. ksztattuje sie nastepujgco:

Stan na 2019-06-30 2018-12-31

PLN’000 PLN’000

Zadtuzenie (i) 927 485 815398
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 177 518 78 143
Zadtuzenie netto 749 966 737 255
Kapitat wtasny (ii) 53 208 33628
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 14 22

(i) Zadtuzenie rozumiane jest jako zadtuzenie dtugo- i krdotkoterminowe, z wytgczeniem instrumentow
pochodnych oraz kontraktow gwarancji finansowych.
(ii))Kapitat wtasny obejmuje kapitat wykazany w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

18.2.Klasy instrumentow finansowych

Stan na 2019-06-30 2018-12-31

PLN’000 PLN’000

Aktywa finansowe 990 431 852344
Srodki pienigzne 177 518 78 143
Obligacje objete i udzielone pozyczki 812913 774201
Zobowigzania finansowe 927 484 815398
Zobowigzania wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu 927 484 815398
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18.3.Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

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

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Spétki obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady
zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omdéwione ponize;j.

18.4.Ryzyko rynkowe

Dziatalnos¢ jednostki wigze sie z ekspozycjg na ryzyko finansowe zmian kurséow walut (patrz nota 18.5)
i stép procentowych (patrz nota 18.6). Jednostka zarzadza ryzykiem kursowym i stop procentowych poprzez
dziatania z zakresu tak zwanego hedgingu naturalnego obejmujgce:

¢ inwestowanie w aktywa finansowe generujgce przychody odsetkowe w oparciu o te samg bazowg stope
zmienng, w oparciu o ktérg kalkulowane sg odsetki stanowigce koszt finasowania pozyskiwanego przez
Spotke na rynku w celu obnizenia ryzyka wynikajacego ze zmian stép procentowych;

¢ inwestowanie w aktywa finansowe denominowane w tej samej walucie, w ktérej denominowane sg
zobowigzania finansowe Spotki w celu obnizenia ryzyka wynikajgcego ze zmian kurséw walut.

Narazenie jednostki na ryzyko rynkowe ani sposdb jego pomiaru i zarzadzania nim nie ulegty 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 2019 r. jak i na koniec 2018 r. jednostka posiadata naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

w EUR oraz naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych w EUR. Wartos¢ bilansowa aktywow oraz zobowigzan
jednostki denominowanych w walutach obcych na dzien bilansowy przedstawia sie nastepujgco:

Naleznosci, zobowiazania, srodki na rachunkach bankowych Stan na: 2019-06-30 Stan na: 2018-12-31
EUR’000 PLN’000  EUR’000 PLN’000
Naleznosci dewizowe od jednostek powigzanych 1758 7476 1806 7766
Srodki pieniezne na rachunkach dewizowych 3 14 9 41
RAZEM 1762 7490 1815 7807
Zobowigzania dewizowe do jednostek niepowigzanych 0 0 532 2286
RAZEM 0 0 532 2286

18.5.1. Wrazliwos¢ na ryzyko walutowe

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopien narazenia na ryzyko wahan kurséw aktywow
i zobowigzan denominowanych w EUR na dzien bilansowy. W przypadku zobowigzan i aktywow
denominowanych w walutach obcych zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywéw
niesptaconych na dzien bilansowy byta niezaptacona przez caty rok.
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Gdyby kursy walutowe byty 0 0,5 procent wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty statg wartos¢,
to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. zwiekszytby sie/zmniejszytby sie
0 37 tys. zt. (za rok zakonczony 31 grudnia 2018 r.: o 28 tys. zt). Zmiane te spowodowataby zmiana wyceny
srodkow pienieznych w EUR, a takze naleznos$ci z tytutu pozyczek w EUR oraz innych naleznosci i zobowigzan
w EUR.

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 finansowanie
z rynku oprocentowane réwniez wedtug stép zmiennych. Jednostka zarzadza 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 stop procentowych zwigzane z aktywami i zobowigzaniami finansowymi
omoéwiono szczegdétowo w nocie 18.8.

18.6.1. Wrazliwos¢ na wahania stép procentowych

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopien narazenia na ryzyko stép procentowych
instrumentéw finansowych na dzien bilansowy. W przypadku aktywéw i zobowigzan o oprocentowaniu
zmiennym zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywdéw niesptaconych na dzien
bilansowy byta niezaptacona przez caty rok. W sprawozdaniach wewnetrznych sporzgdzanych na potrzeby
kluczowych cztonkdw kierownictwa jednostki i dotyczgcych ryzyka stopy procentowej analizuje sie wahania
stop procentowych w gére 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 wartosé, to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. zmniejszytby
sie/zwiekszytby sie o 1.839 tys. zt (za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 r.: o 2.238 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 wytacznie z jednostkami powigzanymi,
kontrolowanymi przez jej udziatowca, Granbero Holdings Limited.

Zasadnicza cze$¢ majatku jednostki sktada sie z wierzytelnosci wobec spétek projektowych i innych
podmiotdéw z Grupy Granbero, w szczegdlnosci z tytutu pozyczek i obligacji spétek projektowych objetych
przez jednostke. Jednostka pozostaje tym samym narazona na wszelkie ryzyka, na ktére narazone sg inne
podmioty wchodzgce w sktad Grupy Granbero, w tym spotki projektowe.

Spotki 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 spétkach projektowych. W drugiej kolejnosci, spotki projektowe sg finansowane pozyczkami i
obligacjami spétek projektowych obejmowanymi przez jednostke, a takze pozyczkami udzielanymiim przez
inne podmioty. W razie niewyptacalnosci spotek projektowych ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci
zajety przez wierzycieli dysponujgcych zabezpieczeniem rzeczowym na majgtku spétek projektowych lub na
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ich udziatach. Narazenie jednostki na ryzyko wiarygodnosci kredytowej spdtek projektowych jest stale
monitorowane, a zagregowang wartos¢ zawartych transakcji rozktada sie w sposdb zapewniajgcy
bezpieczng koncentracje aktywdw zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z Grupy Granbero.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Spoétka nie zidentyfikowata zadnych istotnych ryzyk niewyptacalnosci w
zakresie posiadanych aktywoéw finansowych.

18.7.1. Zabezpieczenie ryzyka kredytowego

Jednostka nie posiada zabezpieczenia ryzyka kredytowego zwigzanego z aktywami finansowymi.

18.7.2. Ryzyko koncentracji

Ponizej zaprezentowano koncentracje aktywow finansowych w postaci nabytych obligacji od spoétek
projektowych oraz udzielonych pozyczek do spétek projektowych dla projektéw, zaangazowanie wynosi nie
mniej niz 5%

Ghelamco GP11 Sp. z 0.0. The HUB S.k.A. 33%
Ghelamco GP10 Sp. z 0.0. Sigma S.k.A. 11%
Ghelamco GP5 Sp. z 0.0. Foksal S.k.A. 8%
Ghelamco GP3 Sp. z 0.0. Isola S.k.A. 7%
Ghelamco GP9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.k.A. 7%
Ghelamco GP8 Sp. z 0.0. Dahlia S.k.A. 7%
Ghelamco GP10 Sp. z 0.0. Azira S.k.A. 5%

W zakresie dysponowania aktywami finansowymi w postaci depozytdw, jednostka ocenia ryzyko
koncentracji jako wysokie w zwigzku z posiadaniem depozytow pienieznych o znacznej wartosci tylko
w jednej instytucji finansowe] - Banku Pekao S.A. Zarzad przeprowadzit okresowg ocene ryzyka koncentracji
Srodkéw pienieznych w jednej instytucji i ocenit, ze poziom ryzyka sie nie zmienit w stosunku do okreséw
wczesniejszych a ocena banku wg EuroRating dla Banku Pekao S.A. to A-, a perspektywa stabilna. Wartos¢
Srodkow pienieznych w banku Pekao SA na dzien 30 czerwca 2019 roku wynosi 177 466 tys. PLN.

18.8.Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

Ostateczng odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem ptynnosci ponosi Zarzad, ktéry opracowat
odpowiedni system stuzgcy do zarzgdzania krétko-, $rednio- i dtugoterminowymi wymogami dotyczgcymi
finansowania i zarzadzania ptynnoscig. Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci w jednostce ma forme
utrzymywania odpowiedniego poziomu kapitatu rezerwowego, ciggtego monitoringu prognozowanych i
faktycznych przeptywow pienieznych oraz dopasowywania profili zapadalnosci aktywow i wymagalnosci
zobowigzan finansowych.

18.8.1. Tabele ryzyka ptynnosci i stopy procentowej

Ponizsze tabele przedstawiajg 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
zarowno z odsetek, jak i z kapitatu. W przypadku zmiennych stép procentowych kwote niezdyskontowang
obliczono na podstawie krzywych stop procentowych na koniec okresu sprawozdawczego. Umowny termin
wymagalnosci wyznaczono jako najwczesniejszy mozliwy termin zadania sptaty przez strone kontraktu.
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Zapadalnos¢ Ponizej od 1 mies. od 3 mies. od 1 roku
1 miesiaca do 3 m-cy do 1 roku do 5 lat
% PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 30 czerwca 2019 r.
Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 5,96 2293 16 186 213 569 819 999 1052 047
Stan na 30 czerwca 2018 r.
Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 5,92 191 160 36 446 168 518 757 281 1153 405
*Srednia nominalna stopa
procentowa

Ponizsza tabela przedstawia umowne terminy zapadalnosci aktywow finansowych jednostki niebedgcych
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  obliczanym  na  podstawie = wartosci  netto  aktywow
i zobowigzan. W tabelce nie uwzgledniono srodkéw pienigeznych.

Zapadalnos¢: od 1 roku Ponad 5 lat Razem
) do 1 roku do 5 lat
% PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 30 czerwca 2019 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 9,36 156 034 464 609 479647 1100290

Stan na 30 czerwca 2018 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 9,35 141 069 548 212 517470 1206752

*$rednia nominalna efektywna stopa procentowa

18.9. Wartos¢ godziwa aktywow i zobowigzan finansowych jednostki

Na dzien 30.06.2019 roku, udzielone pozyczki i objete obligacje wyceniane sg w wartosci godziwe;j.

2019-06-30 Stanna: 2018-12-31
Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢
bilansowa Wartosc¢ godziwa * bilansowa godziwa *
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Aktywa finansowe:
Aktywa finansowe dtugo i
krétkoterminowe facznie:
- obligacje i pozyczki 812913 812913 3 774 201 774201 3
Razem 812913 812913 774 201 774 201

Zobowigzania finansowe:
Zobowigzania finansowe wyceniane po zamortyzowanym koszcie dtugo i
krétkoterminowe facznie:
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- obligacje 926 813 947 405 1 812637 822726 1

Razem 926 813 947405 1 812 637 822 726
*Poziom wartosci godziwej

Wartosci godziwe aktywow finansowych zawartych w powyzszym Poziomie 3 zostaty okreslone zgodnie z
ogolnie przyjetymi modelami wyceny w oparciu o analize zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,
natomiast najbardziej znaczgcymi danymi wsadowymi jest stopa dyskontowa odzwierciedlajgca ryzyka
kredytowe kontrahentow.

Opis metody wyznaczania wartosci godziwej

Na potrzeby okreslenia wartosci godziwej udzielonych przez Spétke pozyczek oraz objetych przez nig
obligacji (obie kategorie aktywow finansowych zaklasyfikowane do Poziomu 3 wyceny hierarchii wartosci
godziwej) zastosowano model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych. Przedmiotem wyceny byty
pozostajgce do sptaty z tytutu poszczegdlnych instrumentéw kwoty kapitatéw w tgcznej wysokosci 746 050
tys. PLN oraz naliczone na date bilansowg odsetki w tgcznej wysokosci 79 672 tys. PLN (na 31 grudnia 2018
r. 701 982 tys. PLN), zdyskontowane na date bilansowg z umownych dat wymagalnosci poszczegdlnych
instrumentéw. Na poziom zastosowanego wspotczynnika dyskonta sktadaty sie implikowana stopa rynkowa
oraz marza na poziomie 6,79 % p.a. (na 31 grudnia 2018 r. 5,6%) uwzgledniajgca biezgce koszty
finansowania oraz marze z tytutu ryzyka kredytowego.

Opis procesu zwigzanego z wyznaczaniem wartosci godziwej

Spdtka ma ustalony system kontroli w odniesieniu do wyceny wartosci godziwej. Obejmuje on zespét ds.
wyceny, ktéry ponosi ogélng odpowiedzialnos¢ za nadzorowanie wszystkich znaczgcych wycen wartosci
godziwej, w tym wartosci godziwych poziomu 3, i raportuje bezposrednio do Dyrektora Finansowego.

Zespot ds. wyceny regularnie dokonuje przegladu istotnych nieobserwowalnych danych wejsciowych i
korekt wyceny. Jezeli do wyceny wartosci godziwej wykorzystywane sg informacje stron trzecich, takie jak
oferty maklerskie lub ustugi wyceny, zespét wyceny ocenia dowody uzyskane od stron trzecich na poparcie
whniosku, ze wycena ta spetnia wymogi MSSF, w tym hierarchie wartosci godziwej, w ktérej wyceny powinny
by¢ klasyfikowane.

Istotne problemy z wyceng sg zgtaszane Komitetowi Audytu.

Przy wycenie wartosci godziwej sktadnika aktywow lub zobowigzan Spodtka wykorzystuje w miare
mozliwosci rynkowe dane obserwowalne.

Wartosci godziwe sg podzielone na rdéine poziomy w hierarchii, na podstawie danych wejsciowych
zastosowanych w technikach wyceny:

- Poziom 1: ceny notowane (niepodlegajgce korekcie) na rynkach aktywnych za identyczne aktywa Ilub
zobowigzania.

- Poziom 2: dane wejsciowe inne niz ceny notowane zawarte na poziomie 1, ktére sg obserwowalne dla
danego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, bezposrednio (tj. jako ceny) lub posrednio (tj. na podstawie
cen)

- Poziom 3: dane wejsciowe do sktadnika aktywéw lub zobowigzania, ktére nie sg oparte na
obserwowalnych danych rynkowych (dane nieobserwowalne)

Jezeli dane wejsciowe uzyte do wyceny wartosci godziwej sktadnika aktywdéw lub zobowigzania mogg zosta¢
sklasyfikowane na réznych poziomach hierarchii wartosci godziwej, wowczas wycena wartosci godziwej jest
sklasyfikowana w catosci na tym samym poziomie hierarchii wartosci godziwej, jako dane wejsciowe z
najnizszego poziomu, ktdry jest znaczacy dla catej wyceny.

Spdtka nie rozpoznaje przeniesienia miedzy poziomami hierarchii wartosci godziwej na koniec okresu

sprawozdawczego, w ktérym nastgpita zmiana.
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W przypadku zobowigzan finansowych zawartych w Poziomie 1 do okreslenia wartosci godziwej zostaty
wykorzystane notowania instrumentow na rynku Catalyst.

Z uwagi na fakt, ze kontrahenci Spétki nalezg do Grupy Ghelamco, ryzyko kredytowe kontrahentéw zostato
okreslone na poziomie zbieznym z ryzykiem kredytowym Spotki. Za miare tego ryzyka przyjeto marze
rynkowg obowigzujgcg dla wyemitowanych przez Spotke obligacji powiekszong o koszt przygotowania i
poreczenia emisji oraz oczekiwang przez Spotke marze zysku.

Wptyw zmiany wyceny na sprawozdanie z sytuacji finansowej

W wyniku zmiany wyceny przychody finansowe za okres zakoriczony 30.06.2019 r. ulegly zwiekszeniu o
18 856 zt, natomiast przychody finansowe za okres zakoriczony 30.06.2018 r. ulegly zwiekszeniu o kwote
7 735 zt.

Wrazliwos¢ wyceny do wartosci godziwej

Gdyby stopa dyskontowa byta o 0,25 punktu procentowego wyzsza, a wszystkie inne zmienne zachowaty
statg wartos¢, to wartos¢ godziwa aktywéw finansowych zmniejszytaby sie o0 319 tys. zt, a wynik finansowy
jednostki za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. zmniejszytby sie o 259 tys. zt. Analogicznie, gdyby
stopa dyskontowa byta o 0,25 punktu procentowego nizsza, to warto$¢ godziwa aktywdéw finansowych
zwiekszytaby sie 0 322 tys. zt, a wynik finansowy zwiekszytby sie o 261 tys. zt.

18.9.1. Zmiana wartosci godziwej instrumentow finansowych

Ponizsza tabela prezentuje zmiany warto$ci godziwej aktywow finansowych zaklasyfikowanych do poziomu 3
wyceny hierarchii wartosci godziwe;j

Pozyczki udzielone i objete obligacje

Saldo na 01 stycznia 2018 r. 838 395
nowo udzielone (kapitat + naroste odsetki) 156 040
sptacone (kapitat+odsetki) -147 676
wycena 7735
Saldo na 30 czerwca 2018 r. 854 494
nowo udzielone (kapitat + naroste odsetki) 87 657
sptacone (kapitat + odsetki) -163 373
wycena -4 577
Saldo na 31 grudnia 2018 r. 774 201
Saldo na 01 stycznia 2019 r. 774 201
nowo udzielone (kapitat + naroste odsetki) 388 196
sptacone (kapitat + odsetki) -368 340
wycena 18 856
Saldo na 30 czerwca 2019 r. 812913

19. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dla celéw sporzadzenia rachunku przeptywdéw pienieznych srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja
$rodki pieniezne na rachunkach bankowych. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego
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wykazane w sprawozdaniu z przeptywdéw pienieznych mozina w nastepujacy sposéb uzgodni¢ do
sprawozdania z sytuacji finansowej:

Stan na 2019-06-30 2018-12-31

PLN’000 PLN’000

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 177 518 78 143
- w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania* 10 540 4465
177 518 78 143

*$rodki zablokowane w zwigzku z wyemitowanymi obligacjami serii PK, PG, PL
20. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

20.1.Zobowigzania warunkowe

Zarowno na dzien 30 czerwca 2019 r., jak i na dzien 31 grudnia 2018 r. jednostka nie posiadata zobowigzan
warunkowych.

20.2.Gwarancje otrzymane

Zarowno na dzien 30 czerwca 2019 r., jak i na dzien 31 grudnia 2018 r. jednostka posiadata gwarancje z
tytutu poreczenia sptaty obligacji udzielone przez Granbero Holdings Limited.

Nominalna kwota
Typ finasowania obligacji na
30.06.2019r.

Maksymalna kwota Aktualna kwota
poreczenia (w tys. zt) | poreczenia (w tys. zi)

Emisja obligacji do kwoty 250 000 000 pod programem ||

Seria PPD 47 862 450 000 47 862

Emisja obligacji do kwoty 350 000 000 pod programem IV

Seria PPE 50 000 50 000
Seria PPF 30 000 30 000
Seria PPG 50 000 50 000
Seria PPH 30 000 630 000 30 000
Seria PPI 50 000 50 000
Seria PPJ 20000 20 000
Seria PPK 25000 25000
Seria PPL 35000 35000

Emisja obligacji do kwoty 400 000 000 pod programem V

Seria PF 115 200 115 200
Seria PG 147 854 147 854
Seria PH 50000 720 000 50 000
Seria Pl 20 000 20 000
Seria P) 9080 9080
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Emisja obligacji do kwoty 400 000 000 pod programem VI

Seria PPM 35000 35000
720 000
Seria PPN 25000 25000

Emisja obligacji do kwoty 400 000 000 pod programem VII

Seria PK 140 000 140 000
720 000

Seria PL 50 000 50 000

Razem (w tys. zt) 929 996 3 240 000 929 996

21. Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 25 lipca 2019 roku, w ramach V-go Programu Emisji Obligacji, Spotka wyemitowata 30.000 sztuk
obligacji serii PM o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6-miesieczny
plus marza 4,25%, skierowanych do inwestoréw instytucjonalnych, na kwote ogétem 30.000.000 PLN, z
terminem wykupu 25 lipca 2022 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Granbero
Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem sptaty obligacji do kwoty 720.000 tys zt

udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu V emisji obligacji.

W dniu 5 sierpnia 2019 roku, w ramach V-go Programu Emisji Obligacji, Spétka wyemitowata 24.756 sztuk
obligacji serii PN o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6-miesieczny
plus marza 4,25%, skierowanych do inwestoréw instytucjonalnych, na kwote ogdétem 24.756.000 PLN, z
terminem wykupu 5 sierpnia 2022 roku. Obligacje s3 zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem sptaty obligacji do kwoty

720.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu V emisji obligacji.

W dniu 30 wrzesnia 2019 r. Spo6tka dokonata czesciowego wykupy obligacji serii PPE (ISIN PLGHLM(C00222),
w kwocie 20.000.000 PLN (obligacje 4 letnie z datg zapadalnosci w dniu 30 marca 2020 r. o tgcznej kwocie
w dacie Emisji 50.000.000).

W dniu 30 wrzes$nia 2019 r. Spétka dokonata czeSciowego wykupy obligacji serii PPF (ISIN PLGHLMCO00230)
w kwocie 20.000.000 PLN (obligacje 4 letnie z datg zapadalnosci w dniu 30 marca 2020 r. o tgcznej kwocie
w dacie Emisji 30.000.000).

W dniu 30 wrzesnia 2019 r. Spdtka dokonata czesciowego wykupy obligacji serii PPG (ISIN PLGHLMC00248)
w kwocie 20.000.000 PLN (obligacje 4 letnie z datg zapadalnosci w dniu 30 marca 2020 r. o tgcznej kwocie
w dacie Emisji 50.000.000).
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21.1.Wykupy i nowe Emisje obligacji po dacie bilansowej

stan na dzien
przygotowania

wykup emisje

wartosc stan na stan na

Stan na: poczatkowa 01/01/2019 30/06/2019 ;’:/I:)g:/ci'or;; ::/I:)g:;;:;;; sprawozdania
finansowego
PLN’000 PLN’000  PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Program emisji obligacji 2014-2019

Seria PPA 50 000 37 464 0 0
Seria PE 50 000 14 290 0 0
Seria PPB 50 000 50 000 0 0
Seria PPC 30 000 30000 0 0
Seria PPD 50 000 50 000 47 862 47 862
Seria PPE 50 000 50 000 50 000 (20.000) 30000
Seria PPF 30 000 30 000 30 000 (20.000) 10 000
Seria PPG 50 000 50 000 50 000 (20.000) 30 000
Seria PPH 30 000 30 000 30000 30 000
Seria PPI 50 000 50 000 50 000 50 000
Seria PPJ 20 000 20 000 20 000 20 000
Seria PPK 25 000 25 000 25000 25 000
Seria PPL 35 000 35 000 35 000 35 000
Seria PF 115 200 115 200 115 200 115 200
Seria PG 147 854 147 854 147 854 147 854
Seria PH 50 000 50 000 50 000 50 000
Seria PI 20 000 20 000 20 000 20 000
Seria PJ 9080 9080 9080 9080
Seria PK 140 000 140 000 140 000
Seria PL 50 000 50 000 50 000
Seria PPM 35 000 35 000 35 000
Seria PPN 25 000 25000 25 000
Seria PM 30 000 30 000
Seria PN 24 756 24 756
Razem 1112134 813 888 929 996 (60.000) 54 756 924 752

22. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie ze stosunku pracy wyptacone cztonkom Zarzadu jednostki w okresie od 1 stycznia 2019 r.
do 30 czerwca 2019 r. wyniosto 162 tys. ztotych. W analogicznym okresie poprzedniego roku obrotowego
cztonkowie Zarzadu jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 182 tys. ztotych.

Wynagrodzenie cztonkdw Rady Nadzorczej jednostki za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.
wyniosto 150 tys. ztotych. W okresie od 1 maja 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. poprzedniego roku
obrotowego cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 43 tys. ztotych. W
okresie poprzedzajgcym dzien 1 maja 2018 r. Rada Nadzorcza nie byta jeszcze ukonstytuowana.

W obu poréwnywanych okresach, w odniesieniu do cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie wystgpity
Swiadczenia po okresie zatrudnienia, pozostate $wiadczenia dtugoterminowe, sSwiadczenia z tytutu
rozwigzania stosunku pracy oraz ptatnosci na bazie akgji.
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23. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Spétki w dniu 30 wrzesnia 2019 roku.

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

Warszawa, 30 wrzesnia 2019 r.
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