GHELAMCO

Granbero Holdings Ltd
Wyniki za okres pétrocza zakonczony 30.06.2019 r.
(Ttumaczenie z jezyka angielskiego)

Doskonate wyniki oraz zdrowa struktura bilansu uzyskane z ciggtej dziatalnosci deweloperskiej i
komercjalizacyjnej prowadzonej w podstawowych segmentach polskiego rynku

- Zysk netto za okres w wysokosci 39 913 tys. EUR (wobec 19 957 tys. EUR na dzier 30.06.2018)
- Wspétczynnik wyptacalnosci na poziomie 60,3% (wobec 61,9% wedtug stanu na dzien 31.12.2018)

- Sprzedaz projektu .BIG w Krakowie (ok. 10 200 m? powierzchni biurowej i 141 podziemnych miejsc
parkingowych) firmie Crédit Suisse w styczniu 2019 roku; wartosc transakcji to 32,9 min EUR brutto

- Sprzedaz projektu Wronia zlokalizowanego w bliskim sgsiedztwie Placu Europejskiego w Warszawie (ok.
16 000 m? powierzchni biurowej) w kwietniu 2019 roku firmie LaSalle Investment Management; warto$¢
transakciji to 74,0 min EUR brutto

- Zaawansowane prace budowlane w ramach projektu Warsaw HUB (117 000 m? powierzchni
przeznaczonej na wynajem, w tym 3 budynki wiezowe umieszczone na podium, z funkcjg handlowg, w
warszawskim COB), projektu mieszkaniowego Foksal (55 wysokiej klasy mieszkan w Warszawie) oraz
projektu Warsaw UNIT (59 000 m? powierzchni biurowej w warszawskim COB)

Kontynuacja dziatan w zakresie komercjalizacji, w wyniku ktérych uzyskano wyzsze wskazniki
powierzchni wynajetej dla projektu Warsaw HUB (wstepne umowy najmu na ok. 65 000 m*z
uwzglednieniem podpisanych opcji rozszerzenia) oraz dla projektu Warsaw UNIT (wstepne umowy
najmu na ok. 20 600 m? z uwzglednieniem podpisanych opcji rozszerzenia)

Uwaga wstepna

Granbero Holdings Ltd. (jako podmiot prawa cypryjskiego wraz z polskimi jednostkami zaleznymi) prowadzi w
Polsce dziatalnos¢ w imieniu Grupy Ghelamco, wiodgcego europejskiego inwestora i dewelopera obecnego na
rynkach powierzchni biurowych, mieszkaniowych, handlowych i logistycznych.

Poniewaz Granbero Holdings prowadzi w Polsce dziafalnos¢ pod firmg Ghelamco, w dalszej czesci dokumentu
spotka Granbero Holdings zwana bedzie ,,Ghelamco” lub ,,Spoétka”.

Podsumowanie

Na koniec pierwszego potrocza 2019 r. Spétka wykazata zysk netto w wysokosci 39 913 tys. EUR w wyniku
kontynuowania dziatalnosci deweloperskiej, inwestycyjnej i komercjalizacyjnej. W biezgcym okresie Spotka
dokonywata istotnych inwestycji w szereg dotychczasowych projektow (gtéwnie Warsaw HUB i Warsaw UNIT) i
udato jej sie wygenerowac istotng wartos¢ dodang w swoim obecnym portfelu projektéw. Ponadto w pierwszym
pétroczu 2019 roku Spétce udato sie sprzedac z powodzeniem dwa zrealizowane projekty (projekt BIG w Krakowie
i projekt Wronia w Warszawie) na rzecz inwestorow zewnetrznych. W rezultacie suma bilansowa wzrosta do
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poziomu 1274 892 tys. EUR, a kapitat wiasny do 768 260 tys. EUR. Na dzien 30 czerwca 2019 roku wspdtczynnik
wyptacalnosci wynosi 60,3%! (wobec 61,9% na koniec 2018 roku).

Dziatalnos¢ developerska realizowana w Polsce w pierwszej potowie 2019 r. koncentrowata sie gtéwnie na:

- Kontynuacji robét budowlanych w ramach projektu Warsaw Hub zlokalizowanego przy rondzie
Daszyniskiego w Warszawie (COB) i obejmujgcego 3 budynki wiezowe umieszczone na podium, z funkcjg
handlowa, o tacznej powierzchni ok. 117 000 m?. Przewidywany termin ukoriczenia projektu i oddania go
do uzytkowania to potowa 2020 r.

- Kontynuacji robot budowlanych w ramach projektu Warsaw UNIT (poprzednia nazwa: Spinnaker)
zlokalizowanego przy rondzie Daszyriskiego w Warszawie, o powierzchni 59 000 m?2. Przewidywany termin
ukonczenia projektu i oddania go do uzytkowania to Il kw. 2021 r.

- Zaawansowanych pracach budowlanych w ramach projektu Foksal, w tym renowacja zabytkowych
budynkéw zlokalizowanych w historycznym centrum Warszawy. Obecnie zakoriczono juz budowe parkingu
podziemnego oraz czesci naziemnej budynku. Projekt obejmuje budowe 55 wysokiej klasy mieszkan (tgcznie
ok. 6 424 m?) i ok. 595 m? powierzchni handlowej. Na dzieri sporzadzenia niniejszego raportu okoto 44%
dostepnej powierzchni mieszkalnej zostato juz przedsprzedane.

- Uzyskaniu pozwolenia na budowe i rozpoczeciu prac budowlanych w ramach projektu Flisac (5 700 m
powierzchni mieszkalnej i ok. 980 m? powierzchni handlowej na parterze, w tym dwupoziomowy parking
podziemny) zlokalizowanego na warszawskim Powislu. Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu okoto 52%
dostepnej powierzchni zostato juz przedsprzedane.

- Zakupie dziatki przy ul. Wadowickiej w Krakowie pod realizacje projektu biurowego o powierzchni 24 100 m
(z funkcjg handlowa na parterze i 325 miejscami parkingowymi). Pozwolenie na budowe uzyskano w styczniu
2019 ., a prace budowlane majg sie rozpoczaé w czwartym kwartale 2019 r.
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W wyniku dalszych dziatan w zakresie pozyskiwania najemcéw wskaznik powierzchni wynajetej dla projektu
Wotoska 24 (oddanego do uzytku), zlokalizowanego na warszawskim Mokotowie, wynosi ponad 94%, a dla
projektu handlowego Vogla wskaznik ten wynosi ok. 96%.

W odniesieniu do projektu Warsaw HUB, Spodtka jest w trakcie zaawansowanych negocjacji z potencjalnymi
najemcami dla nadal dostepnej powierzchni handlowej i biurowej. Obecnie powierzchnia na jaka podpisane
zostaty umowy najmu wynosi ok. 67 800 m? (poziom wynajecia powierzchni z uwzglednieniem podpisanych opgji
rozszerzenia wynosi okofo 72 400 m?). Ponadto w wyniku dziatari komercjalizacyjnych podpisano juz umowy
najmu na 17 500 m? powierzchni w projekcie Warsaw UNIT (a z uwzglednieniem podpisanych opcji rozszerzenia
powierzchnia ta wynosi ok. 20 600 m?).

Transakcje zbycia obejmowaty sprzedaz przez Spétke dwdch ukonczonych i wynajetych projektdw w pierwszej

potowie 2019 r.:

- Projekt .BIG (10 200 m? powierzchni biurowej w Krakowie) zostat sprzedany firmie Crédit Suisse 17 stycznia.
Transakcja zostata przeprowadzona jako sprzedaz przedsiebiorstwa (sprzedaz aktywoéw i zwigzanych z nimi
zobowigzan na rzecz nabywecy), przy czym wartos¢ transakcyjna projektu wyniosta 32,9 min EUR, a stopa
zwrotu wyniosta 5,59%. Dzieki tej transakcji osiggnieto zysk ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych w
wysokosci 2,2 min EUR. W momencie sprzedazy dokonano sptaty kredytu bankowego zwigzanego z tym
projektem (16,6 min EUR).

- Projekt Wronia (16 600 m? powierzchni biurowej w warszawskim COB) zostat sprzedany firmie LaSalle
Investment Management 26 kwietnia 2019 r. Sprzedaz udziatéw zostata dokonana w oparciu o wartos¢
transakcyjng wynoszacg 74 min EUR, a w jej wyniku ujeto zysk ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych w
wysokosci 2,0 min EUR. W momencie sprzedazy dokonano sptaty kredytu bankowego zwigzanego z tym
projektem (40,7 min EUR).

1 Obliczany w nastepujacy sposdb: kapitat wtasny/suma aktywéw
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Najwazniejsze dane liczbowe (w tys. EUR)

Wyniki 30.06.2019 30.06.2018
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 42 396 33029
Zysk za okres 39913 19 957
Udziat grupy w zysku za okres 39913 19 957
Bilans 30.06.2019 31.12.2018
Aktywa razem 1274892 1173613
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 54 950 32313
Zadiuzenie finansowe netto (-)? 381033 338 708
Kapitat wtasny razem 768 260 725 897

Przychody za pierwsze pétrocze 2019 r. wyniosty 4 081 tys. EUR i obejmowaty gtdéwnie przychody z najmu, w tym
gtéwnie najmu powierzchni dostepnej w ramach projektu biurowego Wotoska 24 (1 914 tys. EUR), projektu
Woronia 31 (499 tys. EUR) oraz projektu handlowego Plac Vogla (324 tys. EUR). Spadek przychoddéw w stosunku
do poprzedniego roku wynikat gtéwnie z faktu ujecia w przychodach za poprzedni rok wptywow ze sprzedazy
dziatki przy ul. Marynarskiej 12 w Warszawie, w wysokosci 1,1 min EUR.

Wartos¢ portfela nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie) wzrosta z poziomu 566 636 tys. EUR na koniec 2018
r. do 624 376 tys. EUR na koniec czerwca 2019 r. Na wzrost ten zfozyty sie nastepujgce elementy: naktady
poniesione w biezgcym okresie (57 868 tys. EUR), korekty wartosci godziwej (39 949 tys. EUR), réznice kursowe
(4 310 tys. EUR), transakcje zbycia (-64 386 tys. EUR, dot. projektu Wronia) oraz efekt zastosowania po raz
pierwszy standardu MSSF 16 , Leasing” w wysokosci 19 999 tys. EUR. Dokonana w biezgcym okresie korzystna
korekta wartosci godziwej wynika gtdéwnie ze zrdwnowazonego rozwoju Spétki oraz dziatalnosci w ramach
inwestycji i najmu w potfaczeniu ze zmiang warunkéw rynkowych (zmiana wysokosci zysku i czynszu).

Wynik operacyjny za pierwsze pétrocze 2019 r. wynosi 42 396 tys. EUR, natomiast zysk netto zamyka sie kwota
39913 tys. EUR.

Stan zapaséw obejmujgcych projekty deweloperskie wzrdst o 10 454 tys. EUR do poziomu 72 512 tys. EUR. Wzrost
ten wynika gtéwnie z budowy mieszkan w ramach projektu Foksal (55 wysokiej klasy mieszkan, z czego 39% jest
juz (przed)sprzedanych na koniec pierwszego pdtrocza 2019 r.), rozpoczecia prac budowlanych w ramach
projektu mieszkaniowego Flisac oraz zastosowania po raz pierwszy standardu MSSF 16 ,Leasing” (efekt w
wysokosci 3 179 tys. EUR).

W tym okresie Spodtce byta w stanie pozyska¢ nowe kredyty bankowe i zwiekszyé zaangazowanie z tytutu
posiadanych linii kredytowych na tgczng kwote 72 094 tys. EUR. Z drugiej strony w wyniku sptat i refinansowania
na kwote 58 208 tys. EUR, tgczna kwota kredytéw bankowych do sptaty wynosi 178 380 tys. EUR (wobec 164 494
tys. EUR na koniec 2018 r.). Ponadto Spétka posiada zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji (w ramach
emisji publicznych i prywatnych) w wysokosci 214 894 tys. EUR, pozyczek od podmiotéw powigzanych w
wysokosci 9 250 tys. EUR oraz pozostatych pozyczek w wysokosci 3 532 tys. EUR. Dodatkowo w wyniku
zastosowania po raz pierwszy MSSF 16 , Leasing” ujeto zobowigzanie z tytutu leasingu w wysokosci 23 178 tys.
EUR. Uwzgledniajac powyzsze zobowigzania wskaznik dzwigni® wynosi 34%.

2 Obliczany w nastepujacy sposéb: Zobowigzania dtugoterminowe: Oprocentowane kredyty | pozyczki + Zobowigzania
krétkoterminowe: Oprocentowane kredyty i pozyczki — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
3 Obliczany w nastepujgcy sposdb: oprocentowane kredyty i pozyczki/suma aktywow
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Informacje ogdlne

W Polsce Spétka przede wszystkim utrzymata swéj obecny bank ziemi, pomijajgc nabycie dziatki przy ul.
Wadowickiej w Krakowie, przeznaczonej pod budowe projektu biurowego o powierzchni 24 100 m? (z 325
miejscami parkingowymi).

Jak wspomniano, Spétka dokonata dalszych inwestycji gtéwnie w realizacie projektu Warsaw Hub, ktérego
budowe rozpoczeto pod koniec 2016 r. Stan robdt budowlanych na dzie 30 czerwca 2019 r.: trwajg prace
budowlane czesci nadziemnej budynkéw, w tym montaz elewacji. Podpisano juz umowy najmu na ok. 60 900 m?,
Przewidywany termin ukoniczenia projektu to potowa 2020 r.

Ponadto kontynuowano zgodnie z planem prace budowlane w ramach projektu Warsaw UNIT, a zaktadany
termin ukoriczenia to Il kw. 2021 r.

Dodatkowo trwajg zaawansowane prace budowlane w ramach ekskluzywnego projektu mieszkaniowego Foksal
w Warszawie. Ukoriczono juz budowe parkingu podziemnego i czesci naziemnej budynku, a wkrétce rozpoczng
sie prace remontowe dotyczgce zabytkowych budynkdw.

Rozpoczeto rowniez budowe projektu mieszkaniowego Flisac na warszawskim Powislu.

(Przed)najem i zajecie powierzchni w projektach:

- Ukohczony projekt Wotoska 24, zlokalizowany na warszawskim Mokotowie (+/- 23 200 m?), jest juz wynajety
w ponad 94%, natomiast dla ukoriczonego projektu handlowego Plac Vogla wskaznik powierzchni wynajetej
wynosi ok. 96%.

- Oprécz podpisanej w pazdzierniku 2017 r. umowy na prowadzenie hotelu, dla projektu Warsaw HUB w latach
2018 i 2019 podpisano réwniez umowy najmu z operatorem klubu fitness, umowy na powierzchnie co-
workingowa, powierzchnie biurowa, kawiarnie i restauracje, a dodatkowo trwajg obecnie negocjacje z
potencjalnymi najemcami lokali handlowych i biurowych. taczna powierzchnia na jakg podpisane zostaty
umowy nhajmu wynosi ok. 60 900 m? (poziom wynajecia powierzchni z uwzglednieniem podpisanych opcji
rozszerzenia wynosi okoto 64 800 m?).

- Dla projektu Warsaw UNIT, zlokalizowanego przy Rondzie Daszynskiego w Warszawie, podpisano juz umowe
najmu z kluczowym najemcg, obejmujacg 17 500 m? (20 600 m? z uwzglednieniem podpisanych opgji
rozszerzenia).

Zbycia i/lub przychody:

- Przychody (z projektéw mieszkaniowych) w biezgcym okresie obejmujg gtéwnie przychody z najmu (w tym
gtéwnie z projektdw Wronia i Wotoska 24).

- W styczniu 2019 r. krakowski projekt biurowy .BIG zostat sprzedany spétce Credit Suisse. Zbycie to zostato
przeprowadzone jako sprzedaz aktywow, a wartosc¢ transakcji wyniosta 32,9 min EUR.

- W kwietniu 2019 r. projekt biurowy Wronia, zlokalizowany w warszawski COB, zostat sprzedany firmie
LaSalle. Zbycie to zostato przeprowadzone jako sprzedaz udziatdw, a wartos¢ transakcji wyniosta 74 min
EUR.
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Perspektywy

Strategia Spétki zaktada dalszg dywersyfikacje portfela deweloperskiego przez rozszerzanie aktywnosci
deweloperskiej w réznych segmentach rynku nieruchomosci.

W drugiej potowie 2019 roku Spdtka bedzie kontynuowac te strategie. Ponadto bedzie ona uwaznie monitorowac
poszczegdlne etapy rozwoju tych rynkéw nieruchomosci i ich segmentdw, na ktdrych jest obecna, a dodatkowo
zabezpieczyta juz pewne pozycje dla nowych projektéw. Biorgc pod uwage stabilng strukture finansowg oraz
obserwowany i przewidywany dalszy rozwdj rynku (w kwestii aktywnosci najemcéw i zmian rentownosci), Spotka
zasadniczo jest pewna osiggniecia zatozonych wskaznikdéw wzrostu i celéw przewidzianych na rok 2019.

Ryzyka

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci Spétka narazona jest na rézne rodzaje ryzyka finansowego:
ryzyko rynkowe (w tym ryzyko kursowe, ryzyko cenowe i ryzyko stop procentowych), ryzyko kredytowe i ryzyko
ptynnosci. Rézne rodzaje ryzyka finansowego odnoszg sie do nastepujgcych instrumentéw finansowych:
naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
inne zobowigzania, a takze kredyty i pozyczki.

Powyzisze rodzaje ryzyka, opisane szczegétowo w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Granbero

Holdings Ltd na dzien 31 grudnia 2018 r. wg MSSF, istniejg rowniez w 2019 r. i s3 uwaznie zarzadzane i
monitorowane przez kierownictwo Spétki.
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Oswiadczenie zgodnie z art. 13 Belgijskiego Rozporzadzenia Kroélewskiego z 14 listopada 2007 r.

Kierownictwo, dzialajac w imieniu i na rzecz spotki GRANBERO HOLDINGS LTD, zas§wiadcza, ze zgodnie z

jego najlepsza wiedza:

e $rodroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi standardami
rachunkowo$ci 1 przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, prawdziwy i rzetelny obraz
skonsolidowanych aktywow i zobowigzan, sytuacji finansowej oraz skonsolidowanych wynikéw Grupy i jej
podmiotow zaleznych objetych konsolidacja za okres sze$ciu miesiecy;

e S$rodroczne sprawozdanie z zarzadzania finansowego przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach,
prawdziwy 1 rzetelny obraz wszystkich istotnych wydarzen oraz znaczacych transakcji z podmiotami
powigzanymi, ktore miaty miejsce w okresie szesciu miesiecy, oraz ich wptyw na srodroczne sprawozdanie
finansowe, a takze przedstawia ogolne informacje na temat istotnych rodzajow ryzyka i niepewnosci, z ktorymi
bedziemy mie¢ do czynienia w okresie pozostatych szesciu miesigcy roku obrotowego.

F g , = ———
Paul Gheys \ ilippe Pannier
CEO & Managing Director ~CFQ_
leper leper
24/09/2019 24/09/2019

Paul Gheysens Philippe Pannier
Dyrektor Generalny i Dyrektor Zarzadzajacy Dyrektor Finansowy
leper leper

24/09/2019 24/09/2019

Informacje na temat Grupy Ghelamco

Grupa Ghelamco jest wiodgcym europejskim inwestorem i deweloperem obecnym na rynkach powierzchni biurowych,
mieszkaniowych, handlowych i logistycznych. Ghelamco utrzymuje wysokiej jakosci kontrole wewnetrzng w odniesieniu do
ustalonych kluczowych etapow w kazdej fazie realizacji projektu: przy zakupie gruntu, planowaniu, koordynowaniu budowy,
sprzedazy lub wynajmie. Projekty Ghelamco stanowiq potqczenie najlepszych i strategicznych lokalizacji oraz efektywnych i
inspirujgcych estetycznie projektow i terminowego wykonania. Grupa Ghelamco z powodzeniem dziata na rynku belgijskim,
francuskim, polskim i rosyjskim, a jej sukces budujq profesjonalni, petni entuzjazmu pracownicy motywowani przez wizje i
pasje kierownictwa spotki.
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Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Granbero Holdings Ltd na dzier 30 czerwca 2019 r.

Skrécony skonsolidowany rachunek zyskéw i strat (w tys. EUR)
Nota 30/06/2019 30/06/2018

Przychody 6 4081 7915
Pozostate przychody operacyjne 7 5985 4791
Koszt zapasow obejmujagcych projekty deweloperskie -988 -1545
Koszty Swiadczen pracowniczych -219 -139
Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci -10 -10
Zyski z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 7 39949 31221
Pozostate koszty operacyjne 7 -6 402 -9 204
Udziat w wynikach jednostek wycenianych metodg praw

wiasnosci

Wynik na dziatalnosci operacyjnej 42 396 33029
Przychody finansowe 8 7908 8541
Koszty finansowe 8 -7840 -14 222
Zysk przed opodatkowaniem 42 464 27 348
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego 9 -2 551 -7 391
Zysk za okres 39913 19 957
Przypadajacy na

Akcjonariuszy Spotki 39913 19 957
Udziaty niekontrolujgce

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z zyskow i strat oraz innych catkowitych dochodéw — pozycje
podlegajace przeklasyfikowaniu do wyniku finansowego (w tys. EUR)

30/06/2019 30/06/2018
Zysk za okres 39913 19 957
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 2523 4951
Pozostate -27
Pozostate podlegajace przeklasyfikowaniu catkowite
dochody/(strata) za okres 2523 4924
Catkowite dochody/(strata) za okres razem 42 436 24 881
Przypadajace na
Akcjonariuszy Spotki 42 436 24 881
Udziaty niekontrolujgce
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Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (w tys. EUR)

Nota 30/06/2019 31/12/2018
AKTYWA
Aktywa trwale
Nieruchomosci inwestycyjne 4 624 376 566 636
Rzeczowe aktywa trwate 316 329
Naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe czynne 10 341071 316 658
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 2 545 2671
dochodowego
Pozostate aktywa finansowe 10 178 139
Aktywa trwate razem 968 486 886 433
Aktywa obrotowe
Zapasy obejmujgce projekty deweloperskie 3 72512 62 058
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 10 178 706 163 614
naleznosci
Aktywa z tytutu biezgcego podatku dochodowego 238 26
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do 3 0 29 169
sprzedazy
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 10 54 950 32 313
Aktywa obrotowe razem 306 406 287180
AKTYWA RAZEM 1274892 1173613
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Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (w tys. EUR) (cd.)

Nota 30/06/2019 31/12/2018
PASYWA
Kapitat wlasny i kapitaly rezerwowe przypadajace
na akcjonariuszy Grupy
Kapitat podstawowy 67 67
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ich 495 903 495 903
wartosci nominalnej
Skumulowany kapitat rezerwowy z tytutu przeliczenia 3400 877
pozyciji wyrazonych w walutach obcych
Zyski zatrzymane 268 883 229 043

768 253 725 890

Udziaty niekontrolujgce 7 7
KAPITAL WLASNY RAZEM 768 260 725 897
Zobowigzania diugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 5,10 331083 289 609
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 26 151 25909
Pozostate zobowigzania dlugoterminowe 2419 7029
Rezerwy dtugoterminowe 0 0
Zobowiazania diugoterminowe razem 359 653 322 547
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 10 40519 42 291
zobowigzania
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku 1560 1466
Oprocentowane kredyty i pozyczki 5,10 104 900 81412
Rezerwy krétkoterminowe 0 0
Zobowigzania krotkoterminowe razem 146 979 125169
Zobowigzania razem 506 632 447 716
PASYWA RAZEM 1274 892 1173613
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Skrécony skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych (w tys. EUR)

Dziatalno$¢ operacyjna

Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem

Korekty:

- Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych
- Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci

- Wynik ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych

- Zmiana stanu rezerw

- Koszty z tytutu odsetek netto

- Zmiany w kapitale obrotowym:

- zmiana stanu zapaséw obejmujgcych projekty deweloperskie

- zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych naleznosci

- zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan

- Zmiana stanu pozostatych zobowigzan dtugoterminowych
- Inne pozycje niepieniezne

Zaptacony podatek dochodowy
Zaptacone odsetki

Srodki pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej
Dziatalnos¢ inwestycyjna

Odsetki otrzymane
Zakup/zbycie rzeczowych aktywow trwatych

Zakup nieruchomosci inwestycyjnych
Odsetki aktywowane w nieruchomosciach inwestycyjnych —
zaptacone

Wplywy ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych/AHS

Wydatki netto z tytutu przejecia jednostek zaleznych
Wydatki z tytutu pozostatych aktywoéw finansowych
diugoterminowych

Przeplywy pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci
inwestycyjnej

Dziatalnos¢ finansowa

Wptywy z kredytdw i pozyczek
Sptata kredytdw i pozyczek
Wplyw zmian kurséw walut na przeptywy z tytutu obligaciji

Nota 30/06/2019 30/06/2018
42 464 27 348
4,7 -39 949 -31221
10 10
7 -4 270
0
8 -3814 -884
-7 275 -315
-15 092 20 315
10 258 -3090
-4 610 4084
5 398
9 -2301 -416
8 -1347 -8 446
-25931 7783
8 808 8181
3 17
4 -67 894 -32 659
4
-7 935 -5 350
4 101 840
-24 452 -21 016
2370 -50 827
5 132 890 31525
5 -91 106 -22 262
-9 862
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Przeplywy pienigezne netto z/(wykorzystane w) dziatalnosci

finansowej

Zwiegkszenie netto stanu srodkéw pienieznych i ich

ekwiwalentow

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na dzien 1 stycznia roku

obrotowego

Wplyw zmian kurséw walut w krajach spoza strefy euro

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 30 czerwca

okresu obrotowego

Stan na 1 stycznia 2018 r.

Przewalutowanie (réznice
kursowe z przeliczenia)
Zyskl/(strata) za okres

Wyplata dywidendy

Zmiana w zakresie udziatow
niekontrolujgcych

Zmiana zakresu konsolidaciji
Pozostate

Stan na 30 czerwca 2018 r.

Stan na 1 stycznia 2019r.

Przewalutowanie (réznice
kursowe z przeliczenia)
Zysk/(strata) za okres

Wyplata dywidendy

Zmiana w zakresie udziatéw
niekontrolujgcych

Zmiana zakresu konsolidacji
Pozostate

41784 -599
18 223 -43 643
32 313 88 228
4414 10 600
54 950 55 185
Skrécone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym (w tys. EUR)
Udzialy Kapitat
Przypadajace na akcjonariuszy Spétki nie kontro  wiasny
lujace razem
Kapitat Skumulowany
podstawowy/ka kapitat
pitat zapasowy rezerwowy z Zvski
. : yski
ze sprzedazy tytutu przeli-
" e . N zatrzymane
akcji powyzej czenia pozycji
ich wartosci wyrazonych w
nominalnej walutach obcych
495 970 -2593 203 289 7 696674
4951 4951
19 957 19 957
-27 -27
495 970 2358 223220 7 721556
495 970 877 229043 7 725897
2523 2522
39913 39913
-73 -73
495 970 3400 268 883 7 768260

Stan na 30 czerwca 2019r.
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Informacje dodatkowe do skréconego skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania finansowego na dzien
30 czerwca 2019.

1. Podstawa sporzadzenia

Niniejsze $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 ,Srddroczna sprawozdawczoéé
finansowa” w brzmieniu zatwierdzonym przez Unie Europejskg i nalezy je czytaC tacznie z ostatnim rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Spétki sporzadzonym na dziern 31 grudnia 2018 r. i za rok obrotowy
zakoniczony tego dnia (,ostatnie roczne sprawozdanie finansowe”). Sprawozdanie to nie zawiera wszystkich informacji
wymaganych dla petnego sprawozdania finansowego sporzgdzonego zgodnie z MSSF. Niniejsze sprawozdanie finansowe
zawiera jednak wybrane informacje dodatkowe, objasniajace zdarzenia i transakcje, ktére maja znaczenie dla zrozumienia
zmian w zakresie sytuacji finansowej i wynikéw Grupy, jakie zaszty od dnia sporzadzenia ostatniego rocznego sprawozdania
finansowego.

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 r. zostato zatwierdzone
przez Zarzad w dniu 25 wrze$nia 2019 r.

Spotka przyjeta wszelkie nowe i zmienione standardy i interpretacje, majgce zastosowanie do prowadzonej przez nig
dziatalnosci, ktdre weszty w zycie w roku obrotowym rozpoczynajgcym sie 1 stycznia 2019 r. Nowe interpretacje i standardy,
ktére obowigzujg od roku 2019 nie maja istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Spdétki, oprécz standardu MSSF 16
»Leasing”, jak wyjasniono ponizej.

MSSF 16 , Leasing”

Standard ten zostat opublikowany w dniu 13 stycznia 2016 r. i zastepuje istniejgce zasady dotyczace ujecia ksiegowego umdow
leasingowych, w tym MSR 17 Leasing, KIMSF 4 Ustalenie, czy umowa zawiera leasing, SKI 15 Leasing operacyjny — specjalne
oferty promocyjne oraz SKI 27 Ocena istoty transakcji wykorzystujgcych prawng forme leasingu. Standard ten obowigzuje od
dnia 1 stycznia 2019rr.

MSSF 16 wprowadza znaczgce zmiany w zakresie ujmowania umoéw leasingowych przez leasingobiorce, znoszac rozréznienie
pomiedzy leasingiem operacyjnym i finansowym oraz wprowadzajgc koniecznos$¢ ujmowania aktywdw z tytutu prawa do
uzytkowania i zobowigzan leasingowych dla wszystkich uméw leasingu (z wytaczeniami dotyczacymi krdtkoterminowych
umow leasingu lub aktywow o niskiej wartosci). W odrdznieniu od zasad ujmowania leasingu przez leasingobiorce, MSSF 16
zachowuje prawie wszystkie postanowienia MSR 17 ,,Leasing” dotyczgce ujmowania leasingu przez leasingodawce. Oznacza
to, ze leasingodawcy muszg w dalszym ciggu klasyfikowa¢ umowy leasingowe jako leasing operacyjny lub finansowy. Z uwagi
na fakt, ze Spotka jest gtéwnie wtascicielem nieruchomosci, a wiec wystepuje jako leasingodawca, nie zachodzg zadne zmiany
i Spotka bedzie nadal wyceniac swéj portfel nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci godziwej zgodnie z MSR 40.

Spotka posiada jednak znaczng cze$¢ swoich gruntéw na podstawie dtugoterminowych umoéw dzierzawy (tj. ,,uzytkowania
wieczystego”), w zwigzku z czym grunty te nie s3 w petni witasnoscig Spotki. W przesztosci umowy leasingowe byty
klasyfikowane jako leasing operacyjny lub finansowy w oparciu o kryteria okreslone w MSR 17 Leasing. W wyniku
zastosowania MSSF 16 Spétka ujmuje skfadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania oraz zobowigzanie z tytutu leasingu
dla wszystkich uméw spetniajacych kryteria leasingu, oprécz uméw/aktywdw o niskiej wartosci.

Wszystkie aktywa z tytutu prawa do uzytkowania spetniajace definicje Nieruchomosci inwestycyjnych bedg prezentowane
jako Nieruchomosci inwestycyjne. Pozostate aktywa z tytutu prawa do uzytkowania bedg prezentowane w najbardziej
odpowiednich pozycjach, z uwzglednieniem charakteru sktadnikéw aktywoéw, ktérych dotyczg przyznane prawa do
uzytkowania. Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania prezentowane jako Nieruchomosci inwestycyjne wycenia sie w wartosci
godziwej (natomiast te, ktére zostaty ujete wczesniej — wedtug kosztu, zgodnie z MSR 17). Zobowigzania z tytutu leasingu
ujmuje sie poczatkowo w wartosci zdyskontowanej i podlegajg one aktualizacji z uwzglednieniem, z jednej strony, kraricowej
stopy procentowej, a z drugiej, rzeczywistych kwot optat leasingowych.

Spotka przyjeta MSSF 16 ze skutkiem od 1 stycznia 2019 r., z wykorzystaniem ,zmodyfikowanego podejscia
retrospektywnego”. Dane poréwnawcze (oraz saldo otwarcia kapitatu wtasnego) nie zostaty przeksztatcone.

Ponizej przedstawiono wptyw przyjecia MSSF 16 na rachunek zyskow i strat oraz sprawozdanie z sytucaji finansowej. Wptyw
na rachunek zyskow i strat za rok 2019 jest ograniczony.
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Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania ujete zgodnie z MSSF 16

Aktywa — zapasy obejmujgce

Nieruchomosci inwestycyjne | proj. dew. Razem
31/12/2018 0 0 0
Poczatkowe ujecie 20169 3166 23335
1/01/2019 20 169 3166 23335
Zwiekszenie (nowe) 69 0 69
Aktualizacja wyceny -239 13 -226
30/06/2019 19999 3179 23178
Zobowiazania z tytutu leasingu ujete zgodnie z MSSF 16
Zobowigzania Zobowigzania
dtugoterminowe z tyt. krotkoterminowe z tyt.
leasingu leasingu Razem
31/12/2018 0 0 0
Poczatkowe ujecie 21776 1559 23335
1/01/2019 21776 1559 23335
Zwiekszenie (nowe) 64 5 69
Sptacone w 1 pot. 2019 r. 0 -1 082 -1 082
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu  (*) 856 0 856
Przeniesienie zobowigzan d-term. do k-term. -1641 1641 0
30/06/2019 21055 2123 23178

(*): ujete w pozostatych kosztach finansowych. Wiecej informacji przedstawiono w Nocie 8 ,,Przychody i koszty

finansowe” ponize;.

2. Istotne zasady rachunkowosci

Niniejsze skrécone skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z
koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie) oraz pochodnych
instrumentow finansowych, ktére wyceniono wedtug wartosci godziwej.

Wszystkie dane liczbowe zostaty wyrazone w EUR (tys. EUR), o ile nie wskazano inaczej.
Przyjete zasady rachunkowosci sg spdjne z zasadami stosowanymi przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spofki za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 r. oraz — we wtasciwym zakresie —z nowymi
interpretacjami i standardami obowigzujgcymi od 2019 r.

www .ghelamco.com
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3. Zapasy obejmujace projekty deweloperskie

Na zapasy obejmujgce projekty deweloperskie sktadajg sie gtdwnie dziatki utrzymywane w celu budowy obiektow
mieszkalnych oraz budynki mieszkalne — zaréwno ukornczone, jak i znajdujace sie w trakcie budowy.

30/06/2019 31/12/2018

Zapasy obejmujgce projekty deweloperskie 72512 62 058
Materiaty
Produkty gotowe

72512 62 058

Stan zapaséw obejmujgcych projekty deweloperskie zwiekszyt sie w poréwnaniu z koricem poprzedniego roku o
10 454 tys. EUR. Gtéwne zmiany zanotowano w przypadku stanu projektu Foksal (+5 240 tys. EUR do 31 643 tys.
EUR) w zwigzku w postepem w zakresie robdét budowlanych w ramach tego ekskluzywnego projektu
mieszkaniowego, a takze stanu aktywow z tytutu prawa do uzytkowania w zwigzku z zastosowaniem po raz
pierwszy standardu MSSF 16 (+ 3 179 tys. EUR). Wiece]j informacji przedstawiono w punkcie 1. Pozostate zmiany
wynikajg z dziatalnosci deweloperskiej dotyczacej kilku innych projektéw.

4. Nieruchomosci inwestycyjne (w budowie)

Stan na 31 grudnia 2018 r. 566 636
Nabycie nieruchomosci

Nabycie poprzez potgczenie jednostek gospodarczych
P&Zniejsze nakfady 57 867
Przeniesienia

- Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

- Pozostate przeniesienia

Korekta do wartosci godziwej przez wynik finansowy 39949
Zbycia -64 385
Wptyw réznic kursowych 4310
Pozostate 19999
Stan na 30 czerwca 2019r. 624376

Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg w wartosci godziwej okreslanej przez niezaleznych rzeczoznawcéw
lub zarzad i zaliczane do jednej z czterech kategorii:

A. grunt bez wstepnej akceptacji, utrzymywany ze wzgledu na mozliwosé wzrostu wartosci lub o
nieokreslonym przeznaczeniu (wartos$¢ godziwa wedtug metody poréwnawczej);

B. grunt z wstepng akceptacjg, przeznaczony pod dziatalnos¢ deweloperskg i inwestycyjng (wartosé
godziwa wedtug mozliwosci budowy nadajgcego sie do wynajecia m?);

C. Grunt z pozwoleniem na budowe i trwajgca budowa (wartos¢ godziwa wedtug metody rezydualnej);

D. Gotowe projekty utrzymywane dla celéw inwestycyjnych.
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Spétka celowa (SPV) Nazwa handlowa Wycena Kat. 30/06/2019 31/12/2018
tys. EUR tys. EUR
Apollo Invest Sp.z.0.0 The Warsaw UNIT JLL c 77 620 69 719
Postepu SKA Postepu Business Park KNF B 7970 7246
Sienna Towers SKA/ HUB SKA The HUB KNF C 271 233 199 334
Sobieski SKA Sobieski Tower BNP B 33633 33429
Market SKA Mszczondéw Logistics ASB/Man A 2834 2824
SBP SKA Synergy Business Park, Wroctaw JLL B 25 805 25138
Grzybowska 77 Sp. K. + Isola SKA | Grzybowska KNF D/A 30 343 25023
Wronia SKA Wronia 31 KNF D 0 64 386
Sigma SKA Chopin + Stixx KNF B/D 43618 41 896
Vogla SKA Wilanow Retall Savills D/A 16 500 16 300
Dahlia SKA Wotoska 24 Cresa D 56 420 56 222
Synergy SKA Katowice JLL A 4100 3700
Azira SKA NCL (Lodz) Savills C 26172 21419
Estima SKA Kreo (Wadowicka Krakéw) Cresa C 8129 0
Lrytionana ven | wg| 1999 | 0
RAZEM: 624 376 566 636

Legenda: KNF = Knight Frank, DTZ= DTZadelhof, JLL= Jones Lang Lasalle, ASB = Asbud, CRS = Colliers, BNP = BNP

Paribas, Cresa = Cresa, Savills = Savills, Man = Wycena przez kierownictwo

Srednie stopy zysku stosowane w wycenach rzeczoznawcéw (zgodnie z metoda rezydualng) na 30 czerwca

WYynosza:

od 5,00% do 7,50% w zaleznosci od specyfiki, charakteru i lokalizacji obiektu (wobec 5,25% do 7,50% na 31

grudnia 2018 r.).

Jak wspomniano powyzej, projekt .BIG (10.200 m? powierzchni biurowej w Krakowie) zostat sprzedany firmie
Crédit Suisse 17 stycznia. Transakcja zostata przeprowadzona jako sprzedaz przedsiebiorstwa (sprzedaz aktywow
i zwigzanych z nimi zobowigzan na rzecz nabywcy), przy czym wartos¢ transakcyjna projektu wyniosta 32,9 min
EUR, a stopa zwrotu wyniosta 5,59%. Dzieki tej transakcji osiggnieto zysk ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych
w wysokosci 2,2 min EUR. W zwigzku z przewidywang sprzedaza, projekt ten zostat przeniesiony na koniec 2018

roku z pozycji Nieruchomosci inwestycyjne do pozycji Aktywa przeznaczone do sprzedazy.

Ponadto projekt Wronia (16.600 m? powierzchni biurowej w warszawskim COB) zostat sprzedany firmie LaSalle
Investment Management 26 kwietnia 2019 r. Sprzedaz udziatéw zostata dokonana w oparciu o wartos¢
transakcyjng wynoszacg 74 min EUR, a w jej wyniku ujeto zysk ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych w

wysokosci 2,0 min EUR.

Wiecej informacji na temat salda aktywow z tytutu prawa do uzytkowania, ktdre zostaty ujete w zwigzku z
zastosowaniem po raz pierwszy standardu MSSF 16, przedstawiono w punkcie 1 powyzej.
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5. Oprocentowane kredyty i pozyczki

30/06/2019 31/12/2018
Dilugoterminowe

Kredyty bankowe — zmienna stopa procentowa 127 530 132 348
Inne kredyty i pozyczki — zmienna stopa procentowa 182493 157 178
Zobowigzania z tytutu leasingu 21 060 83

331083 289 609

Krétkoterminowe

Kredyty bankowe — zmienna stopa procentowa 50 850 32146
Inne kredyty i pozyczki 51 927 49 266
Zobowigzania z tytutu leasingu 2123 0

104 900 81412
RAZEM 435 984 371021

5.1 Kredyty bankowe

W trakcie okresu Grupa zaciggneta nowe zabezpieczone kredyty bankowe w EUR i/lub PLN oraz korzystata z
posiadanych linii kredytowych w tgcznej wysokosci 72 094 tys. EUR oprocentowanych wg stawek EURIBOR i
WIBOR. Z drugiej strony dokonano sptat (i/lub refinansowania) na kwote 58 208 tys. EUR, bez uwzgledniania
przedtuzenia szeregu kredytéw i pozyczek.

Pozyskujgc finansowanie dtuzne dla swoich (wiekszych) projektéw, Spotka kazdorazowo negocjuje umowy
dtugoterminowe z bankami. Zgodnie z tymi umowami bank dokonuje konwersji kredytdw na zakup gruntow (2-
letnich) na kredyty rozwojowe (dodatkowe 2 lata) oraz kredytdw rozwojowych na kredyty inwestycyjne
(najczesciej 5-letnie) po spetnieniu uprzednio uzgodnionych warunkdéw.

Wiekszos¢ bankdéw, z ktdrymi Spétka wspdtpracuje, przyjeta powyzsze zasady jako ramy dla dotychczasowe;j,
biezgcej i przysztej wspdtpracy.

Jesli chodzi o krétkoterminowe kredyty bankowe, ktore nie zostaty sptacone, nalezy dodaé, ze w drugiej potowie
2019 r. czes¢ z nich zostanie faktycznie sptacona zgodnie z warunkami umownymi, a cze$¢ zostanie przedtuzona
lub zrefinansowana (np. poprzez konwersje na kredyt na dziatalnos¢ deweloperska lub kredyt inwestycyjny).

Termin wymagalnosci 8% niesptaconych dtugoterminowych kredytéw bankowych przypada w okresie 3 lat,

natomiast termin sptaty 4% tych kredytéw jest dtuzszy niz 3 lata, ale nie przekracza 5 lat. Pozostate kredyty maja
termin spfaty przekraczajgcy 5 lat.
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5.2 Obligacje (214 894 tys. EUR, w tym dtugoterminowe: 173 449 tys. EUR, krotkoterminowe: 41 444 tys.
EUR).

W biezgcym okresie (w dniach 26 lutego, 28 marca oraz 29 marca 2019 r.) Spétka wyemitowata w ramach
aktualnego programu (poprzez spotke Ghelamco Invest Sp. z 0.0.) obligacje (prywatne i detaliczne) (transze PK,
PL, PPM i PPN) na faczng kwote 250 000 tys. PLN. Obligacje te zostaly wyemitowane na okres 3 lat i s3
oprocentowane wedtug stawki WIBOR 6 miesiecy + 4,25%-4,50%. Serie obligacji sg zabezpieczone gwarancjg
udzielong przez Granbero Holdings Ltd.

Wptywy z powyzszych emisji obligacji sg przeznaczone na umorzenie innych/obecnych obligacji pozostajgcych
w obiegu, na obstuge (sptate odsetek) okreslonych programéw obligacji oraz na finansowanie kolejnych
projektéw inwestycyjnych Spotki na obszarze metropolii warszawskiej, we Wroctawiu lub w Katowicach.

W biezgcym okresie spdtka dokonata wykupu obligacji pozostajgcych w obiegu (czeSciowo w ramach
wczeshiejszego wykupu, a czeSciowo w dniu zapadalnosci) za taczng kwote 133 892 tys. PLN.

taczne saldo obligacji pozostajgcych w obiegu na dzien bilansowy (214 894 tys. EUR) odpowiada wartosci emis;ji
(929 996 tys. PLN) pomniejszonej o skapitalizowane koszty emisji, ktdre sg amortyzowane przez okres waznosci
obligaciji.

Wkrotce po zakoriczeniu okresu, tj. w dniach 25 lipca i 5 sierpnia 2019 r., dokonano emisji nowych obligacji na
kwote, odpowiednio, 30 000 tys. PLN (seria PM) oraz 24 756 tys. PLN (seria PN). Obligacje te zostaty wyemitowane
na okres 3 lat i s oprocentowane wedtug stawki WIBOR 6 miesiecy +4,25%. Wptywy z tych obligacji zostang
przeznaczone na (przedterminowy) wykup obligac;ji (serii PPE, PPF i PPG) na faczng kwote 60 000 tys. PLN.

5.3 Zobowigzania z tytutu leasingu (23 183 tys. EUR)

Saldo zobowigzan z tytutu leasingu wzrosto znaczgco w wyniku zastosowania po raz pierwszy standardu MSSF 16
,Leasing”. Na dzier 30 czerwca 2019 r. dtugo- i krétkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu, ujete zgodnie z
MSSF 16, wynosity odpowiednio 21 054 tys. EUR oraz 2 123 tys. EUR. Wiecej informacji na ten temat
przedstawiono w punkcie 1 powyzej.

5.4 Inne pozyczki (19 532 tys. EUR)

Inne pozyczki pozostate do sptaty obejmujg gtéwnie pozyczki od podmiotéw powigzanych (9 250 tys. EUR) oraz
kilka pozyczek krétkoterminowych od podmiotow niepowigzanych (10 282 tys. EUR).

Pozyczki od podmiotéw powigzanych udzielane sg na warunkach rynkowych.

Na dzien 30 czerwca 2019 r. nie miaty miejsca zadne opdznienia w ptatnosciach ani naruszenia warunkéw umow
kredytowych. Zabezpieczenie kredytéw bankowych stanowig m.in. projekty budowlane prowadzone przez
Spotke, w tym grunty oraz roboty w toku, zastaw na udziatach w spoétce celowej itp. Zabezpieczenie
wyemitowanych obligacji stanowi gwarancja wykupu udzielona przez Granbero Holdings Ltd (Spétke). Umowy o
kredyty udzielane przez banki zawierajg niekiedy szereg zobowigzan do spetnienia okreslonych wymogow
(stosunek kwoty kredytu do wartosci nieruchomosci, stosunek wartosci kredytu do kosztu inwestycji, wskaznik
pokrycia obstugi dtugu). W ciggu okresu oraz na dzied konczacy okres nie miaty miejsca zadne zdarzenia
stanowigce naruszenie umow kredytowych. Ponadto na dzien bilansowy Spdtka spetniata wszystkie warunki
emisji obligacji.
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6. Przychody

Rozréznia sie nastepujace zrédta przychoddw:

30/06.2019 30/06/2018
Sprzedaz inwestycji mieszkaniowych 53 2993
Przychody z najmu 4028 4922
PRZYCHODY OGOLEM 4081 7915

Przychody z najmu na dzien 30 czerwca 2019 r. dotyczg czynszu z inwestycji komercyjnych (gtéwnie Wotoska,
Woronia i Plac Vogla: tgcznie 2,8 min EUR). Znaczacy spadek w poréwnaniu z rokiem ubiegtym zwigzany jest
gtéwnie ze sprzedazg projektow .Big (w styczniu 2019 r.) oraz Wronia (pod koniec kwietnia 2019 r.) do
inwestoréw zewnetrznych.

Spadek przychoddw ze sprzedazy projektéw mieszkaniowych zwigzany jest przede wszystkim z faktem, ze pod
koniec 2018 r. projekt Woronicza Qbik byt praktycznie w catosci sprzedany. Dodatkowo przychody za poprzedni
rok obejmowaty wptywy ze sprzedazy dziatki przy ul. Marynarskiej 12 w Warszawie, w wysokosci 1,2 min EUR.

7. Inne pozycje uwzglednione w zysku operacyjnym/stracie operacyjnej

30/06/2019  30/06/2018

Pozostate przychody operacyjne 5985 4791

Pozostate przychody operacyjne za biezgcy okres obejmujg gtéwnie zyski ze sprzedazy projektéw .Big i Wronia
w wysokosci odpowiednio 2 236 tys. EUR i 2 035 tys. EUR. Obejmujg one réwniez kwoty refakturowane na
podmioty powigzane (1 180 tys. EUR) oraz korekte ceny nabycia (193 tys. EUR) zwigzang ze sprzedazg projektu
Przystanek mBank, ktdra miata miejsce w 2017 r.

Pozostate przychody operacyjne w poprzednim roku obejmowaty gtéwnie refakturowanie kosztéw prac
wykonczeniowych na najemcéw (1 384 tys. EUR, gtéwnie dotyczy to projektu Wronia), a takze ujecie w wyniku
finansowym rozwigzania utworzonej wczesniej rezerwy na gwarancje najmu zwigzane ze sprzedazg projektu
Warsaw Spire, ktdra miata miejsce w 2017 roku (3 300 tys. EUR).

30/06/2019  30/06/2018
Zyski z aktualizacji wyceny nieruchomosci 39949 31221
inwestycyjnych

Korekty wartosci godziwej dokonane w pierwszej potowie 2019 r. wynoszg 39 949 tys. EUR, co wynika gtéwnie z
kontynuowanych w biezgcym okresie dziatar inzynieryjnych, deweloperskich, budowlanych oraz w zakresie
wynajmu w potgczeniu ze zmiang warunkdw rynkowych (zmiana wysokosci zysku i czynszu). Gtéwne korekty
wartosci godziwe] zostaty dokonane w odniesieniu do projektéw HUB, Grzybowska 77 i Nowe Centrum todzi.
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30/06/2019  30/06/2018
Pozostale koszty operacyjne

Koszty mieszkaniowe 0 11
Podatki i optaty 69 793
Koszty ubezpieczenia 69 30
Koszty audytow, obstugi prawnej i podatkowe;j 403 473
Promocja 130 151
Koszty sprzedazy/agencyjne 1986 831
Koszty utrzymania i napraw (projektow) 197 166
Koszty gwarancji najmu 2161 1387
Koszty operacyjne z podmiotami powigzanymi 1257 3097
Korekta ceny nabycia — mBank - 1493
Rozne 130 772
Razem: 6 402 9 204

W biezgcym okresie nastgpit wzrost kosztow sprzedazy/agencyjnych i kosztéw gwarancji najmu, ktéry gtéwnie
zwigzany jest ze sprzedazg projektdw .Big i Wronia w pierwszej potowie 2019 roku.

Relatywnie wysokie w poprzednim roku koszty operacyjne ze stronami powigzanymi dotyczyty gtéwnie kosztow
wyposazenia, ktore z kolei byty refakturowane na najemcéw (co zostato ujete w pozostatych przychodach
operacyjnych). Obejmowaty one réwniez korekte ceny nabycia dotyczacy sprzedazy projektu mBank, ktéra miata
miejsce pod koniec 2017 r.

8. Przychody i koszty finansowe

30/06/2019  30/06/2018

Dodatnie réznice kursowe 1009

Przychody z tytutu odsetek 6 389 8181
Inne przychody finansowe 510 360
Przychody finansowe razem 7908 8541
Koszty z tytutu odsetek -2 575 -7 297
Inne koszty finansowe -1242 -1103
Ujemne réznice kursowe -4 023 -5822
Koszty finansowe razem -7 840 -14 222

Koszty z tytutu odsetek spadty istotnie w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku, gtéwnie w wyniku
sprzedazy (oddanego do uzytkowania i gotowego) projektéw Wronia i .Big, ktéra miata miejsce w pierwszej
potowie 2019 r. Ponadto koszty finansowania projektéw nieoddanych jeszcze do uzytkowania (ktére stanowig
wiekszos$¢ obecnego portfela) podlegajg aktywowaniu, natomiast koszty finansowania projektéw oddanych do
uzytkowania/generujgcych przychody sg ujmowane jako koszty w rachunku zyskdéw i strat.

Oprdcz pewnych zrealizowanych ujemnych réznic kursowych (4 023 tys. EUR) wynik finansowy biezgcego okresu
obejmuje kwote (w wiekszosci niezrealizowanych) dodatnich rdznic kursowych, wynikajgcych gtéwnie z
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umocnienia sie PLN w stosunku do EUR; jednoczesnie na wynik finansowy w ubiegtym roku istotny wptyw miaty
ujemne réznice kursowe (zwigzane gtéwnie z przewalutowania po kursie kasowym pozostatych do sptaty
kredytéw bankowych (w EUR)).

9. Podatki dochodowe

30/06/2019  30/06/2018

Biezacy podatek dochodowy -2 255 -474
Podatek odroczony -296 -6 917
Podatek dochodowy razem -2 551 -7 391

Wzrost obcigzenia z tytutu biezgcego podatku dochodowego wynika gtéwnie ze sprzedazy projektu .Big, ktéra
zostata zrealizowana jako transakcja sprzedazy przedsiebiorstwa.

Obcigzenia z tytutu podatku odroczonego dotyczg gtéwnie utworzenia rezerwy z tytutu podatku odroczonego od
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych. Znaczacy spadek w porédwnaniu z rokiem ubiegtym wynika z
rozwigzania ujetych wczesniej skumulowanych aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w zwigzku
ze sprzedazg projektu .Big (1 492 tys. EUR) i projektu Wronia (3 391 tys. EUR).

www . ghelamco. com 20


http://www.ghelamco.com/

GHELAMCO

10.Instrumenty finansowe

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie wszystkich instrumentéw finansowych wedtug kategorii wraz z
wartoscig godziwa kazdego instrumentu oraz hierarchig wartosci godziwej:

30/06/2019
Wyceniane wg
zamortyzowanego
. kosztu/zob. iz Poziom
Instrumenty finansowe (x 1 000 EUR ) .
umenty finansowe (x ) FVTPL FVOCI finansowe Wartos¢ | |- rtosci
. godziwa S
wyceniane wg godziwej
zamortyzowanego
kosztu
Pozostate inwestycje finansowe
Pozostate aktywa finansowe 178 178 2
Naleznosci diugoterminowe
. Naleznosci i rozliczenia 341 071 341 071 2
miedzyokresowe czynne
Srodki pieniezne o ograniczonej 2
mozliwosci dysponowania
Naleznosci krétkoterminowe
Naleznosci z_tytu’+u. dostaw i ustug 149 625 149 625 2
oraz pozostate naleznosci
Instrumenty pochodne 2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 54 950 54 950 2
Aktywa finansowe razem 545 824 545 824
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
diugoterminowe
Kredyty bankowe 127 530 127 530 2
Obligacije 173 449 177 838 1
Inne kredyty i pozyczki 30 105 30 105 2
Zobowigzania z tytutu leasingu 21055 21055 2
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
krotkoterminowe
Kredyty bankowe 50 850 50 850 2
Obligacje 41 444 42 039 1
Inne kredyty i pozyczki 12 606 12 606 2
Zobowigzania z tytutu leasingu 2123 2123 2
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i 40 025 2
ustug oraz pozostate zobowigzania 40 025
Zobowiagzania finansowe razem 499 187 504 171
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31/12/2018
Wyceniane wg Pon?O
Inst tv fi 1 000 EUR zamortyzowanego ‘s .
nstrumenty finansowe (x ) FVTPL FVOCI kosztu/zob. finansowe Wartgsc warjos
g godziwa ci
wyceniane wg .
godzi
zamortyzowanego kosztu :
wej
Pozostate inwestycje finansowe
Pozostate aktywa finansowe 139 139 2
Naleznosci diugoterminowe
. Naleznosci i rozliczenia 316 658 316 658 >
miedzyokresowe czynne
Srodki pieniezne o ograniczonej
mozliwosci dysponowania
Naleznosci krétkoterminowe
Naleznosci z_tytu’+u. dostaw i ustug 149 783 149 783 °
oraz pozostate naleznosci
Instrumenty pochodne
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 32313 32313 2
Aktywa finansowe razem 498 893 498 893
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
dtugoterminowe
Kredyty bankowe 132 348 132 348 2
Obligacije 146 042 147 031 1
Inne kredyty i pozyczki 11 219 11 219 2
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
krotkoterminowe
Kredyty bankowe 32 146 32 146 2
Obligacje 41013 42 388 1
Inne kredyty i pozyczki 8253 8 253 2
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytu’rg dost.aw i 39 701 39 701 >
ustug oraz pozostate zobowigzania
Zobowiazania finansowe razem 410722 413 086

Tabela powyzej przedstawia analize instrumentéw finansowych pogrupowanych na poziomie 1-3 w zaleznosci

od stopnia, w jakim mozliwe jest okreslenie wartosci godziwe] (ujetej w sprawozdaniu z sytuacji finansowej lub

ujawnionej w notach):

- Poziom 1 wyceny w wartosci godziwej wynika z cen notowanych (nieskorygowanych) na aktywnych rynkach
dla takich samych aktywoéw lub zobowigzan.

- Poziom 2 wycenyw wartosci godziwej wynika zdanych wejsciowych innych niz ceny notowane
uwzglednione na poziomie 1, ktére obserwuje sie dla sktadnika aktywdw lub zobowigzania — bezposrednio
(tj. jako ceny) lub posrednio (tj. na podstawie cen).

- Poziom 3 wyceny w wartosci godziwej wynika z technik wyceny uwzgledniajacych dane wejsciowe dotyczace
sktadnika aktywéw lub zobowigzania, ktére nie sg oparte na obserwowanych danych rynkowych (dane
wejsciowe nieobserwowalne).
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11. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Dziatalnos$¢ Ghelamco (Konsorcjum) prowadzona jest w ramach trzech gtéwnych holdingéw pozostajacych pod
wspolng kontrolg faktycznych akcjonariuszy:

- Holding Inwestycyjny: obejmuje srodki inwestowane w projekty dotyczgce nieruchomosci w Belgii, Polsce,
Rosji oraz na Ukrainie, a takze podmioty celowe typu Financing Vehicles dziatajgce wewnatrz grupy — zwane dalej
,»Grupa Inwestycyjng” lub ,,Grupa”;

- Holding Deweloperski: obejmuje miedzynarodowe podmioty $wiadczgce ustugi budowlane, inzynierskie i
deweloperskie na rzecz Grupy Inwestycyjnej;

- Holding Portfelowy: obejmuje pozostate rodzaje dziatalnosci i inwestycje w nieruchomosci, pozostajgce
pod kontrolg faktycznych akcjonariuszy.

- Ghelamco European Property Fund (Europejski Fundusz Nieruchomosci Ghelamco): od korica 2016 r.
obejmuje on projekty nieruchomosciowe utrzymywane przez dtuzszy okres jako produkty generujgce dochdd.

Granbero Holdings Ltd (,Spotka”) jest spdtkg dominujacg dla dziatalnosci w Polsce prowadzonej przez spotke
Ghelamco Group Comm. VA, ktdra z kolei jest spétkg dominujgca dla Grupy Inwestycyjnej. Granbero Holdings Ltd
wraz z jej bezposrednimi i posrednimi prawnymi jednostkami zaleznymi stanowi jednostke sprawozdawczg na
potrzeby niniejszego srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego.

Salda i rozrachunki pomiedzy Spdtkg a podmiotami powigzanymi (nalezgcymi do Holdingu Deweloperskiego i
Holdingu Portfelowego) dotycza gtdwnie ustug budowlanych i deweloperskich z jednej strony, a takze innych
transakgji (finansowych) z podmiotami powigzanymi z drugiej strony.

Transakcje handlowe: zakup ustug budowlanych, inzynieryjnych oraz innych zwigzanych z nimi ustug od
podmiotéw powigzanych

Ustugi budowlane i deweloperskie
Spoétka zawarta umowy o ustugi deweloperskie i budowlane ze spdétkami deweloperskimi i budowlanymi
(,,Wykonawcy”) bedacymi jednostkami zaleznymi spétki International Real Estate Services Comm. VA — podmiotu
dominujacego nalezgcego do Ghelamco ,,Holdingu Deweloperskiego”:

e  Ghelamco Poland z siedzibg w Warszawie.

Ustugi w zakresie projektdw inzynieryjnych i architektonicznych

Safe Invest Sp. z o0.0. (spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa polskiego), bedaca jednostka
(bez)posrednio zalezng International Real Estate Services Comm. VA, podmiotu dominujgcego nalezgcego do
Ghelamco ,,Holdingu Deweloperskiego”, koordynuje ustugi inzynieryjne i architektoniczne swiadczone na rzecz
Spotki zgodnie z warunkami odpowiednich umoéw. Zakup ustug od Safe Invest Sp. z 0.0. stanowi ponad 80%
wszystkich ustug inzynieryjnych, w zakresie projektowania architektonicznego oraz innych z nimi zwigzanych
nabywanych przez Spétke.
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12. Pozostate transakcje z podmiotami powigzanymi

Zrealizowane zyski i powigzane fundusze, ktére s3 wygenerowane przez dziatalnos¢ deweloperska Spdtki mogg
zosta¢ nie tylko ponownie zainwestowane w polskie projekty, lecz réwniez — z zachowaniem zgodnosci z
obowigzujagcymi warunkami umownymi — zainwestowane w projekty lub podmioty w innych krajach lub w
podmioty nalezgce do Holdingu Deweloperskiego i Holdingu Portfelowego w postaci pozyczek krétko- i
dtugoterminowych. Pozyczki te udzielane sg na warunkach rynkowych.

Opisane powyzej transakcje i rozrachunki z podmiotami powigzanymi mozna wyszczegolni¢ nastepujgco:

30/06/2019 30/06/2018
Zakup ustug budowlanych, inzynieryjnych i ustug w zakresie
projektowania architektonicznego: -52 845 -29 044
naleznosci z tytutu dostaw i ustug od podmiotéw powigzanych 663 466
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wobec podmiotéw powigzanych -20017 -14 701
pozyczki dlugoterminowe udzielone podmiotom powigzanym 321691 476 328
naleznosci z tytutu odsetek od podmiotéw powigzanych 33563 59237
naleznosci krétkoterminowe od podmiotoéw powigzanych 107 652 112 898
zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych z tytutu pozyczek
dtugoterminowych -8073 -156 360
zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych z tytutu odsetek -171 -7 444
zobowigzania krétkoterminowe wobec podmiotéw powigzanych 0 -3935

13. Zdarzenia po dniu bilansowym

Wkrotce po zakoriczeniu okresu, tj. w dniach 25 lipca i 5 sierpnia 2019 r., dokonano emisji nowych obligacji na
kwote, odpowiednio, 30 000 tys. PLN (seria PM) oraz 24 756 tys. PLN (seria PN). Obligacje te zostaty wyemitowane
na okres 3 lat i s3 oprocentowane wedtug stawki WIBOR 6 miesiecy +4,25%. Wptywy z tych obligacji zostang
przeznaczone na (przedterminowy) wykup obligacji (serii PPE, PPF i PPG) na tgczng kwote 60 000 tys. PLN. Wykup
ten bedzie miat miejsce 30 wrzesnia 2019 r.

Ponadto w dniu 1 sierpnia 2019 roku zostata podpisana umowa kredytu bankowego na finansowanie budowy
projektu mieszkaniowego Flisac na kwote 71 208 tys. PLN (plus finansowanie VAT w wysokosci 3 000 tys. PLN).
Dodatkowo w dniu 2 sierpnia 2019 r. podpisano umowe kredytowg z konsorcjum bankdéw na finansowanie
budowy projektu Warsaw Unit na kwote 135 932 tys. EUR (plus finansowanie VAT w wysokosci 25 000 tys. PLN).
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Raport niezaleznego biegtego rewidenta dla zarzagdu spétki Granbero Holdings Ltd. z przegladu skréconych
skonsolidowanych $rédrocznych informacji finansowych na dzien 30 czerwca 2019 r. oraz za okres szesciu
miesiecy zakoniczony tego dnia

Wprowadzenie

Dokonalismy przegladu zatgczonego skréconego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
spotki Granbero Holdings Ltd. na dzien 30 czerwca 2019 r., skréconego skonsolidowanego sprawozdania z
zyskéw lub strat i innych catkowitych dochoddéw, sprawozdania przeptywow pienieznych i sprawozdania ze
zmian w kapitale wtasnym za okres szesciu miesiecy zakoriczony tego dnia oraz informacji dodatkowych do
$rédrocznych informacji finansowych (,,skrécone skonsolidowane $rédroczne informacje finansowe”). Zarzad
jest odpowiedzialny za sporzadzenie i prezentacje skroconych skonsolidowanych $rédrocznych informacji
finansowych zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa”, zatwierdzonym przez Unie
Europejskg. Naszym zadaniem jest wyrazenie wnioskow na temat skroconych skonsolidowanych
$rédrocznych informacji finansowych.

Zakres przegladu

Nasz przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu
2410 — ,Przeglad $rédrocznych informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki”. Przeglad srédrocznych informacji finansowych obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegdlnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiegowosc¢ jednostki oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przeglagdu. Zakres przegladu jest istotnie wezszy niz zakres badania
przeprowadzanego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej, a zatem nie pozwala na
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowano wszystkie istotne kwestie, ktére mogtyby zostac¢ stwierdzone w
ramach badania. W zwigzku z powyzszym, nie wyrazamy opinii z badania.

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, ze zatgczone
skondensowane skonsolidowane srédroczne informacje finansowe na dzien 30 czerwca 2019 r. oraz za okres
szes$ciu miesiecy zakonczony tego dnia nie zostaty sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z MSR 34 ,,Srédroczna sprawozdawczosécé finansowa”, zatwierdzonego przez Unie Europejska.

Antwerpia, 30 wrzesnia 2019 r.
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