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L. SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]JI FINANSOWE]

SPORZADZONENA DZIEN 30 CZERWCA 2020 .

Stan na Stan na
30/06/2020 31/12/2019
PLN’000 PLN’000
Niebadane
AKTYWA
Aktywa trwate
Udzielone pozyczki 10 826 147 843 494
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 3 600 4199
Aktywa trwate razem 829 747 847 693
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 0 10
Udzielone pozyczki 10 83 833 7738
Srodki pieniezneiich ekwiwalenty 18 155 469 189 087
Aktywa obrotowe razem 239 302 196 835
Aktywa razem 1 069 049 1044 528

Stan na Stan na

1/12/201
PASYWA 30/06/2020 31/12/2019

PLN’000
Niebadane

KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA

Kapitat wiasny
Wyemitowany kapitat podstawowy 11 25 150 25 150
Kapitat rezerwowy 12 38513 38 513
(Straty)/ Zyski zatrzymane 13 - 6 829 - 16 672
Razem kapitat wiasny 56 834 46 991
Zobowiazania dtugoterminowe
Dtugoterminowe obligacje 14 749 349 663 556
Rezerwa na podatek odroczony 9.3 6 829 12 450
Zobowiazania dtugoterminowe razem 756 178 676 006
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzaniaz tyt. dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 15 1487 7 391
Biezgce zobowigzania podatkowe 21 90
Krétkoterminowe obligacje 14 253 765 313 341
Rezerwy krotkoterminowe 764 710
Zobowiazania krotkoterminowe razem 256 037 321 531
Zobowiazania razem 1012 215 997 537
Pasywa razem 1 069 049 1044 528
Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2020 roku
Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za
prowadzenie ksigg rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian Wozniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu Czfonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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IL. SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2020r.

Okres zakoriczony Okres zakonczony

SPRAWOZDANIE Z CAtKOWITYCH DOCHODOW 30/06/2020 30/06/2019

PLN’000 PLN’000

Niebadane Niebadane

Koszty zarzadu -917 -646
Strata na dziatalnosci operacyjnej -917 -646
Przychody finansowe 7 40 432 57 006
Koszty finansowe 8 -35293 -32 601
Zysk przed opodatkowaniem 4222 23 759
Podatek dochodowy 9.1 5621 -4 179
ZYSK NETTO 9843 19 580
SUMA CAtKOWITYCH DOCHODOW 9 843 19 580

Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2020 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Czfonek Zarzqdu Czfonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian Wozniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu

NOTY OBJASNIAJACE STANOWIA INTEGRALNA CZESC POLROCZNEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO



Ghelamco Invest Sp. z o.0. @ GHELA“CO

Pétroczne Skrécone Sprawozdanie Finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 roku

I1I. SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2020 .

Okres zakoriczony Okres zakoriczony

30/06/2020 30/06/2019
PLN’000 PLN’000
Niebadane Niebadane

Przeptywy pieniezine z dziatalnosci operacyjnej

Zysk za rok obrotowy 9843 19 580

Korekty:
Podatek dochodowy ujety w wyniku -5 621 4179
Koszty dziatalnosci finansowej ujetew wyniku 35293 32601
Przychody z inwestycji ujete w wyniku -40 432 -57 006
-917 -647

Zmiany w kapitale obrotowym:

(Zwiekszenie) / zmniejszeniesalda naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostatych naleznosci 10 -105
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) salda zobowigzan z tytutu dostawi ustug oraz

pozostatych zobowigzan . -2088
(Zwiekszenie) / zmniejszeniesalda rozliczer miedzyokresowych czynnych 13 2415

Zwiekszenie / (zmniejszenie) rezerw 54 0
Srodki pieniezne wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej -840 -425
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -840 -425
Przeptywy pieniezine z dziatalnosci inwestycyjnej

Pfatnosci ztytutu udzielonych pozyczek -203 641 -354548
Wptywy z tytutu zwrotu udzielonych pozyczek 138610 310401
Otrzymane odsetki 45 668 57939
Prowizjez tytutu wczesniejszej sptaty 1405 4419
Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci inwestycyjnej -17 958 18 211
Przeptywy pienieine z dziatalnosci finansowej

Wptywy z tytutu emisji papieréw dtuznych 94 313 247333
Wykup papieréw dtuznych - 68 744 -133892
Odsetki zaptacone - 30823 -23431
Pfatnosci ztytutu kosztéw emisji papierdow dtuznych - 8 649 -8 420
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci finansowej -13 903 81590
Zwiekszenie netto srodkdw pienieznych iich ekwiwalentéw -33618 99 376
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu sprawozdawczego 189087 78 143
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu sprawozdawczego 18 155469 177518
Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2020 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Czfonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian WoZniak Arnold Neuville
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Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu

IV. SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2020r.

Kapitat Kapitat (Straty)/ Zyski

podstawowy  rezerwowy zatrzymane

PLN'000 PLN'000 PLN'000
Stan na 31 grudnia 2018 roku 25 150 24 848 -16 370 33 628
Zysk netto za okres 1-6.2019* 0 0 19 580 19 580
Suma catkowitych dochoddw * 0 0 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
Stan na 31 grudnia 2019 roku 25 150 38 513 -16 672 46 991
Zysk netto za okres 1-6.2020* 0 0 9843 9843
Suma catkowitych dochodéw * 0 0 9 843 9 843
Stan na 30 czerwca 2020 roku * 25 150 38 513 -6 829 56 834

*Dane niebadane
Warszawa, dnia 30 wrzesnia 2020 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
Czfonek Zarzqdu Czfonek Zarzqdu Czfonek Zarzqdu
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V. NOTY OBJASNIAJACE DO POLROCZNEGO SKROCONEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPORZADZONEGO NA DZIEN 30
CZERWCA 2020

1. Informacje ogolne

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 alokacjg pozyskanych kapitatow na projekty inwestycyjne spotek 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
Spotki miesci sie w Warszawie przy Placu Europejskim 1. Aktualnie Spodtka jest zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Saqdowym w Sadzie Rejonowym w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000185773.
Na dzien sporzadzenia niniejszego pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego, sktad organdéw
zarzadczych i nadzorujgcych jednostki jest nastepujacy:

Zarzad:

Jeroenvander Toolen - PrezesZarzadu
Jarostaw Jukiel - Cztonek Zarzadu
Joanna Krawczyk-Nasitowska - Cztonek Zarzadu
Damian Wozniak - Cztonek Zarzadu
Jarostaw Zagérski - Cztonek Zarzadu
Arnold Neuville - Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

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

Agnieszka Stomka - Gotebiowska - Cztonek Rady Nadzorczej

Wedtug stanu na dzier 30 czerwca 2020 roku struktura udziatowcdw jednostki jest nastepujgca:

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

Czas trwania dziatalnosci jednostki nie jest ograniczony.

Rokiem obrotowym jednostki jest rok kalendarzowy.
Podstawowa dziatalnos¢ jednostki obejmuje:

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

2. Alokacja kapitatéw na projekty inwestycyjne spdtek celowych.

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

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

1.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przygotowywane przez udziatowca Spotki Granbero Holdings
Limited oraz przez jednostke nadrzedng w stosunku do udziatowca Spétki, spdtke Ghelamco Group Comm.
VA z siedzibg Zwaanhofweg 10,8900 leper, Belgia. Jest to konsolidacja sporzgdzana na najwyzszymszczeblu
grupy kapitatowej, w skfad ktérej wchodzi Spotka jako jednostka zalezna.

1.4. Poréwnywalno$s¢ danych finansowych ujawnionych w niniejszym
skroconym sprawozdaniu finansowym, z uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

1.5. Zmiany zasad sporzadzania sprawozdania finansowego

Zasady sporzgdzania sprawozdania finansowego stosowane w pétrocznym 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 2019 r. za
wyjatkiem zastosowanych nowych standardéw MSSF wymienionych ponizej.

2. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej

2.1. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2020

Nastepujgce standardy, zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacje opublikowane przez Rade
MiedzynarodowychStandardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowaniaw UE wchodza w zycie
po raz pierwszy w roku 2020:

e Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych oraz MSR 8 Zasady (polityka) rachunkowosdi,
zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie btedéw. Zmiany ujednolicaja i wyjasniajg definicje
,lstotny” oraz zawierajg wytyczne w celu zwiekszenia spéjnosci stosowania tego konceptu w
miedzynarodowych standardach sprawozdawczosci finansowe;.

e Zmiany do MSSF 9 Instrumenty Finansowe, MSR 39 Instrumenty Finansowe oraz MSSF 7 Instrumenty
Finansowe: Ujawnienie Informacji.

Zmiany sg obowigzkowe i majg zastosowanie do wszystkich powigzan zabezpieczajacych, na ktére ma
wptyw niepewnosé wynikajgcaz reformy wskaznikdw stdp procentowych. Zmiany wprowadzajg czasowe
zwolnienie ze stosowania okreslonych wymogow rachunkowosci zabezpieczen, w taki sposdb, aby
reforma wskaznikéw stép procentowych nie powodowata rozwigzania rachunkowosci zabezpieczen.
Kluczowe zwolnienia wynikajace ze Zmian dotycza:
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- wymogu aby przeptywy byty ,wysoce prawdopodobne”,
- komponentdw ryzyka,
- oceny prospektywnej
- retrospektywnego testu efektywnosci (dotyczy MSR 39),
- przeklasyfikowania rezerwy z tytutu zabezpieczenia przeptywdw pienieznych

Zmiany wymagajg rowniez aby jednostki ujawnity inwestorom dodatkowe informacje o powigzaniach
zabezpieczajacych, na ktére majg wptyw powyzsze niepewnosci.

e Zmiany do MSSF 3 Pofgczenia przedsiewzie¢

Zmiany zawezajg i wyjasniajg definicje przedsiewziecia. Umozliwiajg réwniez przeprowadzenie
uproszczonej oceny czy zespot aktywow i dziatan stanowi grupe aktywdw a nie przedsiewziecie.

Wedtug analizy Spétki wyzej wymienione standardy, zmiany do istniejacych standarddw oraz interpretacje nie
miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku.

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

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

e Sprzedaz lub Przekazanie Aktywéw Pomiedzy Inwestorem a Spdtkg Stowarzyszong lub Wspdlnym
Przedsiewzieciem (Zmiany do MSSF 10 Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe oraz do MSR 28
Jednostki Stowarzyszone).

Zmiany wyjasniaja ze w przypadku transakcji dokonanej ze spdétkg stowarzyszong lub wspdlnym
przedsiewzieciem zakres w jakim nalezy ujgé zwigzany z transakcje zysk lub strate zalezy od tego czy
przekazane lub sprzedane aktywa stanowity przedsiewziecie:

- catosé zysku lub straty jest rozpoznawana w przypadku, gdy przeniesione aktywa spetniajg definicje
przedsiewziecia (niezaleznie czy przedsiewziecie ma forme jednostki zaleznej czy tez nie).

- czesc¢ zysku lub straty jest rozpoznawana w przypadku gdy transakcja dotyczy aktywow nie stanowigcych
przedsiewziecia, nawet jesli te aktywa znajdowaty sie w jednostce zalezne;.

e  MSSF 17 Umowy Ubezpieczeniowe. Obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2021 r.lub pdziniej, zastosowanie prospektywne, wczesniejsze zastosowanie jest dozwolone.

MSSF 17, ktory zastepuje przejSciowy standard MSSF 4 Umowy Ubezpieczeniowe, ktéry zostat wprowadzony w
2004 roku. MSSF 4 dawat jednostkom mozliwos¢ kontynuowania ujmowania umow ubezpieczeniowych wediug
zasad rachunkowosci obowigzujgcych w krajowych standardach, co w rezultacie oznaczato stosowanie wielu
réznych rozwigzan.

MSSF 17 rozwigzuje problem poréwnywalnosci stworzony przez MSSF 4 poprzez wymoég spdjnego ujmowania
wszystkich umow ubezpieczeniowych, co bedzie korzystne zaréwno dla inwestoréow jak i ubezpieczycieli.
Zobowigzania wynikajgce z umoéw beda ujmowane w wartosciach biezacych, zamiast kosztu historycznego.

e Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdarn finansowych Prezentacja Zobowigzan jako Krotkoterminowe
lub Dtugoterminowe. Obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2022 r. lub
pdiniej, wczesniejsze zastosowanie jest dozwolone.

10

NOTY OBJASNIAJACE STANOWIA INTEGRALNA CZESC POLROCZNEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO



Ghelamco Invest Sp. z 0.0. @ GHELA“CO

Pdtroczne Skrocone Sprawozdanie Finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 roku

Zmiany wyjasniajg, ze prezentacja zobowigzan jako krétkoterminowe lub dtugoterminowe powinna by¢ oparta
jedynie na istniejgcym na dzien sprawozdawczy prawie Jednostki do odroczenia uregulowania danego
zobowigzania. Prawo do odroczenia uregulowania zobowigzania na przynajmniej 12 miesiecy od dnia
sprawozdawczego nie musi by¢ bezwarunkowe, musi ono jednak by¢ znaczace. Na powyzszg prezentacje nie
maja wplywu intencje ani oczekiwania kierownictwa Jednostki co do skorzystaniaz tego prawa badZ co do
terminu, w jakim miatoby to nastgpié. Zmiany dostarczajg réwniez wyjasnien co do zdarzen, ktére uznaje sie za
uregulowanie zobowigzan.

Wedtug szacunkdéw Spoétki, 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 skrécone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci (MSR) 34 — Srédroczna Sprawozdawczoéé Finansowa (,MSR 34”) oraz zgodnie z odpowiednimi
standardami rachunkowosci majgcymi zastosowanie do srédrocznej sprawozdawczosci finansowej przyjetymi
przez Unie Europejska, opublikowanymii obowigzujacymi w czasie przygotowania srédrocznego sprawozdania
finansowego przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezgcego i poréwnawczego, za wyjgtkiem zmian
opisanych w nocie w nocie 2.1.

Niniejsze sprawozdaniefinansowe zostato sporzgdzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wytgczeniem
tej zasady dla instrumentow finansowych (pozyczki udzielone), ktére wyceniane sg w wartosci godziwej. Za
wartos$é godziwg uznaje sie cene, ktdrg mozna uzyskac przy sprzedazy sktadnika aktywow 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 skfadnika aktywow lub zobowigzan, jezeli
uczestnicy rynku biorg te cechy pod uwage przy wycenie aktywéw lub zobowigzan na dzied wyceny. Wartos¢
godziwg dla celéw wyceny i / lub ujawniania informacji w sprawozdaniu finansowym jednostki ustala sie na w/w
podstawie.

Ponadto, dla celéw sprawozdawczosci finansowej, wyceny w wartosci godziwej sg skategoryzowane wedtug
trzech poziomdéw 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 nastepujgcy sposdb:

Poziom 1: danymi wsadowymi sg ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkdéw 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 s3 obserwowalne
dla sktadnika aktywéw lub zobowigzan, bezposrednio lub posrednio.

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

Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez jednostke przedstawione zostaty ponize;j.

3.2. Przychody z tytulu odsetek od udzielonych pozyczeki objetych obligacji

Przychéd z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek i objetych obligacji rozpoznaje sie metodg nominalnej stopy
procentowej dla aktywoéw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy.
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3.3. Przychody z tytulu odsetek od lokat

Przychéd 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,
ktdra jest szacowana na moment poczgtkowego ujecia przy uwzglednieniu szacunkéw dotyczgcych przeptywow
pienieznych. ESP dyskontuje oczekiwane przeptywy pieniezne do wartosci ksiegowej brutto aktywa finansowego
w kazdym momencie zycia aktywa.

3.4. Waluty obce

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

3.5. Podatek

Podatek dochodowy jednostkiobejmuje podatek biezacy do zaptaty oraz podatek odroczony. 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 sprawozdawczy pokrywa sie z
rokiem podatkowym.

3.5.1. Podatek biezqcy

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego okresu sprawozdawczego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w
zwigzku z wytgczeniem przychoddw przejSciowo niepodlegajacych opodatkowaniu i kosztéow przejsciowo
niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztéw i przychoddw, ktdre 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 2019 r. poz. 865z pdin.zm.). Od 1 stycznia 2018 roku., w wyniku zmiany art.7 ust.1 i 2 ustawy
o CIT, przychody podatkowe Spoétki podzielone zostaty na dwa zrédta przychodoéw:

- zyski kapitatowe oraz

- inne zrédta przychodow.

W stosunku do kazdego ze Zzrddet, przychodyi koszty ich uzyskania sg przyporzadkowane oddzielnie. W zakresie
kazdego ze zrédet przychoddw Spétka dysponuje sumowaniem wszystkich przychoddéw i kosztdw 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 zrddet przychodéw. Jezeli w zakresie ktoregokolwiek
ze zrédet koszty uzyskania przychoddéw przekrocza sume przychodéw, to réznica bedaca stratg z tego Zrédta
przychoddw nie pomniejsza dochodu z drugiego ze Zrédet, zgodnie z trescig art. 7 ust. 3 pkt 2a ustawy o CIT.
Zasadatadotyczy zaréwno rozliczeniarocznego, jak i wptacanych zaliczek (jezeli wynikajg one z biezgcej kalkulaciji
dochodu).
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3.5.2. Podatek odroczony

Podatek odroczony ujmuje sie od rdéznic przejSciowych miedzy wartoscig ksiegowg 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 aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
ujmuje sie w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejsSciowych do wysokosci, do ktérej jest
prawdopodobne, iz zostanie osiggniety dochéd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie tych rdznic
przejsciowych. Tego rodzaju aktywow i zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie ujmuje sig,
jezeli réznice przejsciowe wynikajg z wartosci firmy lub z poczagtkowego ujecia (poza potgczeniem jednostek)
innych aktywdw i zobowigzan w transakgji, ktéra nie wptywa na zysk podatkowy ani ksiegowy.

Wartos¢ sktadnikéw aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego, 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 aktywdw zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne. Wycena rezerw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego i aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego odzwierciedla
skutki podatkowe, ktére nastgpiag odpowiednio do przewidywanego przez jednostke sposobu realizacji lub
rozliczenia na koniec okresu sprawozdawczego wartosci ksiegowych aktywoéw i zobowigzan.

3.5.3. Podatek biezqcy i odroczony za biezqcy okres

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

3.6. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg w przypadku, kiedy na jednostce cigzy istniejgcy obowiazek, prawny lub zwyczajowo
oczekiwany, wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku
spowoduje konieczno$¢ wyptywu $rodkéw uosabiajgcych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonacd
wiarygodnego szacunku kwoty tego zobowigzania.

Ujmowana kwota rezerwy odzwierciedla mozliwie najdokfadniejszy szacunek kwoty wymaganej do rozliczenia
biezgcego zobowigzania na koniec okresu sprawozdawczego, z uwzglednieniem niepewnosci zwigzanej z tym
zobowigzaniem. W przypadku wyceny rezerwy metodg szacunkowych przeptywéw pienieznych koniecznych do
rozliczenia biezgcego zobowigzania, jej wartos¢ ksiegowa odpowiada wartosci biezacej tych przeptywoéw (w
przypadku gdy wptyw pienigdza w czasie jest istotny).

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

3.6.1. Umowy rodzqce obciqzenia

Biezgce zobowigzania wynikajgce z umdw rodzacych obcigzenia ujmuje sie i wycenia jak rezerwy. Za umowe
rodzacy obcigzenia uwaza sie umowe zawartg przez jednostke, wymuszajgcg nieuniknione koszty realizacji
zobowigzan umownych, ktérych wartos¢ przekracza wysokos¢ korzysci ekonomicznych przewidywanych w
ramach umowy.
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3.7. 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 aktywow i zobowigzan finansowych (z wyjatkiem aktywow i zobowigzan
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik) odpowiednio dodajesiedo lub odejmuje od wartosci
godziwej aktywow lub zobowigzan finansowych w chwili poczatkowego ujecia. Koszty transakcji bezposrednio
przypisywane nabyciu aktywdw finansowych lub przejeciu zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik ujmuje sie bezposrednio w wynik.

3.8. Aktywa finansowe

Od 1 stycznia 2018 r. Spotka kwalifikuje aktywa finansowe do nastepujacych kategorii:

- wyceniane w zamortyzowanym koszcie,
- wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (WGICD),
- wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy (WGWF),

Klasyfikacji dokonuje sie na moment poczatkowego ujecia aktywow. Klasyfikacja dtuznych aktywéw finansowych
zalezy od modelu biznesowego zarzgdzania aktywami finansowymi oraz od charakterystyki umownych
przeptywow pienieznych (test SPPI - test sprawdzajacy, czy przeptywy pieniezne wynikajgce z uméw obejmujg
wytacznie ptatnosci kapitatu i odsetek) dla danego sktadnika aktywow finansowych. Spétka stosuje model
biznesowy ,hold to collect” do nastepujgcych aktywdw finansowych: obligacje, pozyczki, naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, naleznosci pozostate, lokaty srodkdw pienieznych, srodki pieniezne na biezagcym rachunku
bankowym.

Model ,,hold to collect” zaktada utrzymywanie aktywow w celu uzyskania przeptywéw pienieznych wynikajgcych
Zumowy.

Spétka dokonuje podziatu aktywow finansowych na krétko- i dtugoterminowe. Pozycje krétkoterminowe to takie
aktywa, ktére zgodnie z oczekiwaniem zarzgdu podlegajg realizacji lub sptacie w okresie jednego roku od konca
okresu sprawozdawczego, natomiast dtugoterminowe podlegajg realizacji lub sptacie w okresie powyzej roku od
korca okresu sprawozdawczego.

Do kategorii aktywéw wycenianych w zamortyzowanym koszcie Spétka klasyfikuje naleznosci z tytutu dostaw
i ustug, ktére zdaty test SPPI, (test sprawdzajacy, czy przeptywy pieniezne wynikajgcezumow obejmujg 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 odpiséw 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 wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody, aktywa te wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowejskorygowanejo ryzyko kredytowe od momentu poczgtkowego ujecia. Spdtka uwzglednia w wycenie
poczatkowe oczekiwane straty kredytowe w szacowanych przeptywach pienieznych, obliczajgc efektywna 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.

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
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wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, a takze te w przypadku ktérych Spétka podjetfa
decyzje o takiej klasyfikacji w celu wyeliminowania niedopasowania ksiegowego.

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

Zyski i straty na skfadniku aktywdw 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 aktywoéw finansowych
Spétka stosuje nastepujgce modele wyznaczania odpisow z tytutu utraty wartosci:

- model ogdlny (podstawowy),
- model uproszczony.

W modelu ogélnym Spotka monitoruje zmiany poziomu ryzyka kredytowego zwigzanego z danym skfadnikiem
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 poczgtkowego
ujecia i dla ktorych ustala sie oczekiwang utrate wartosci w oparciu o prawdopodobienstwo niesptacalnosci w
ciggu 12 miesiecy,

Etap 2 —salda dla ktorych nastgpit znaczacy wzrost ryzyka kredytowego od momentu poczgtkowego ujeciaidla
ktérych ustalasie oczekiwang utrate warto$ciw oparciu o prawdopodobienstwo niewyptacalnosci w ciggu catego
okresu kredytowania,

Etap 3 —salda z utratg wartosci.

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

Model uproszczony jest stosowany przez Jednostke dla naleznosci z tytutu dostaw i ustugi w zwigzku z tym odpis
z tytutu oczekiwanych strat kredytowych wycenia sie 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.

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

Spétka uwzglednia informacje dotyczace przysztosci ,forward looking” w stosowanych parametrach modelu
szacowania strat oczekiwanych, poprzez zarzadczg korekte bazowych wspoétczynnikow prawdopodobienstwa
niewyptacalnosci. Do kalkulacji oczekiwanej straty kredytowej Spétka wyznacza parametr prawdopodobienstwa
niesciggalnosci naleznosci oszacowany na podstawie analizy ilo$ci niesptaconych naleznosci w okresie ostatnich
trzech lat oraz wskaZnik niewykonania zobowigzah oszacowany na podstawie wartosci niesptaconych
zobowigzan w okresie ostatnich trzech lat.
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Oczekiwana strata kredytowa jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuaci
finansowej oraz jest aktualizowana na kazdy kolejny dzien koniczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od ilosci
dni przeterminowania danej naleznosci.

Do strat/odwrdcenia strat z tytutu utraty wartosci instrumentdw finansowych zalicza sie straty/odwrdceniastrat
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 typdw aktywdw finansowych.

Straty z tytutu utraty wartosci dla dtuznych instrumentdéw finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie
(na moment poczatkowego ujecia oraz skalkulowane na kazdy kolejny dzier koriczacy okres sprawozdawczy)
ujmuje sie w kosztach finansowych. Zyski (odwrdcenie 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.

Dla zakupionychipowstatych aktywoéw finansowych dotknietych utratg wartosci ze wzgledu naryzyko kredytowe
na moment poczatkowego ujecia (POCI) korzystne zmiany oczekiwanych strat kredytowych ujmuje sie jako zysk
z tytutu odwrdcenia utraty wartosci w pozostatych przychodach finansowych.

Ocena znacznego wzrostu ryzyka kredytowego

Na kazda date sprawozdawczg Spétka ocenia, czy ryzyko kredytowe instrumentu finansowego wzrosto istotnie
od poczatkowego ujecia. Ocena dokonywana jest na poziomie ekspozycji oraz kontrahenta. Wzrost ryzyka
kredytowego dotyczy ryzyka niewykonania zobowigzania w pozostatymoczekiwanym okresie trwania ekspozydji,
a nie wartosci oczekiwanych strat kredytowych.

Analiza ryzyka kredytowego przeprowadzana jest wowczas 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 znaczagco od momentu poczatkowego ujecia, wowczas ujmuje sie 12
miesieczne oczekiwane straty kredytowe. Odsetki ujmuje sie w oparciu o wartosc¢ brutto aktywa.

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

Wystgpienie 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 ksiegowej netto
aktywa. Oczekiwane straty kredytowe to biezgca wartosé wszystkich niedoboréw pienieznych z pozostatego
okresu zycia zdyskontowana efektywng stopg procentowa.

Kalkulacja oczekiwanych strat kredytowych

Oczekiwane straty kredytowe odzwierciedlajg utrate wartosci udzielonych pozyczek i objetych obligacji
0znaczajjcy, iz Spotka nie bedzie w stanie odzyskac naleznosci zgodnie z warunkami umowy.

Na potrzeby kalkulacji oczekiwanej straty kredytowej Spotka poréwnuje przeptywy pieniezne, ktére powinna
otrzymac zgodnie z umowa pozyczki z szacowanymi przez Spétke przeptywami, ktére spodziewa sie otrzymaé. Te
réznice Spoétka dyskontuje pierwotng efektywnga stopg procentows, a w przypadku aktywdéw POCI — efektywng
stopa procentowg skorygowang o ryzyko kredytowe.
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Metodologia kalkulacji oczekiwanych strat kredytowych
Wysokos¢ strat kredytowych jest pochodng trzech parametréw —PD, LGD oraz EAD.

Parametr PD (Probability of Default) - odnosi sie do prawdopodobieristwa 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 mie¢ wartos¢ najblizszg wartosci wczesniej wyliczonej DR.

Parametr LGD (Loss Given Default) wskazuje na szacowang wysokos¢ straty (w %), ktdra zostanie poniesiona
dla kazdej transakgcji

o charakterze kredytowym. Na podstawie informacji o historycznych odzyskach zrealizowanych na
ekspozycjach znajdujgcych sie w opdznieniu ustalana jest wartosé¢ parametru LGD.

Parametr EAD (Exposure at default) odzwierciedla szacowang wysoko$¢ ekspozycji kredytowej na date
niewykonania zobowigzania.

W celu wyznaczenia wartosci parametréw wieloletnich dla ekspozycji posiadajgcych harmonogram sptat Spétka
wykorzystuje informacje o kontraktowych sptatach. Dla naleznosci nieposiadajgcych harmonogramu sptat
wartosci parametru EAD sg ustalane przy wykorzystaniu $rednich zapadalnosci wyko rzystywanych do kalkulacji
zamortyzowanego kosztu tych aktywow.

Modelei parametry wykorzystywane do tworzenia odpiséw sg poddawane okresowej walidacji.
Oczekiwane straty kredytowe sg kalkulowane:

- dlaaktywoéw finansowych niedotknietych utratg wartosci na date sprawozdawczg —jako wartos¢é biezgca réznicy
miedzy przeptywami pienieznymi wynikajagcymi z umowy, naleznymi jednostce na mocy umowy oraz
przeptywami pienieznymi, ktére Spoétka spodziewa sie otrzymac,

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

3.8.1. Usuniecie aktywoéw finansowych ze sprawozdania z sytuacji finansowej.

Jednostka usuwa ze sprawozdania z sytuacji finansowej sktadnik aktywéw finansowych w przypadku, gdy prawa
umownedo przeptywow pienieznych generowanych przez ten sktadnik wygasnglub gdy przeniesie dany sktadnik
aktywow oraz wszystkie zwigzane z nim rodzaje ryzyka i korzysci wynikajgce z praw wiasnosci na inng jednostke.
W przypadku, gdy jednostka nie przenosi wszystkich rodzajéw ryzyka i korzysci wynikajgcych z praw wiasnosci
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 uisci¢. Jezeli jednostka zachowuje
wszystkie rodzaje ryzykai korzysci wynikajace z prawa wtasnosci do przeniesionego sktadnika aktywoéw, nadal
ujmuje ten sktadnik oraz zabezpieczone finansowanie zewnetrzne na poczet otrzymanych korzysci.

W chwili catkowitego usuniecia skfadnika aktywow ze sprawozdania z sytuacji finansowej réznica miedzy jego
wartoscia ksiegowg a suma otrzymanej i naleznej zapfaty oraz skumulowanego zysku lub straty obniza wynik .
W przypadku usuniecia ze sprawozdania z sytuacji finansowej czesci sktadnika aktywow finansowych (np. jezeli
jednostka zachowuje mozliwos¢ odkupu czesci przekazanego sktadnika aktywow), pierwotng wartosé ksiegowa
tego sktadnika alokuje sie miedzy czes¢ nadal ujmowang, a cze$¢ wyksiegowana w oparciu o relatywne wartosci
godziwe tych czesci na dzien przekazania. Roznice miedzy wartosScig ksiegowg alokowanga do czesci sktadnika
aktywow usunietej ze sprawozdania z sytuacji finansowej a sumg zapfaty otrzymanej za te czes¢ oraz
skumulowany zysk lub strate alokowane do tej czesci i uprzednio ujmowane w innych catkowitych dochodach
ujmuje sie w wynik. Skumulowany zysk lub strate uprzednio ujmowane w innych catkowitych dochodach alokuje
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siemiedzy czes$¢ sktadnika aktywow nadal ujmowangw sprawozdaniuz sytuacji finansowej a cze$¢é wyksiegowang
odpowiednio do relatywnej wartosci godziwej obu tych czesci.

3.8.2. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmuja $rodki pieniezne oraz
depozyty bankowe o poczgtkowym terminie zapadalnosci do 3 miesiecy. Saldo srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow wykazane w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej Srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentdéw.

3.9. Zobowigzania finansowe i instrumenty kapitalowe

3.9.1. Klasyfikacja: instrumenty dtuzne lub kapitatowe

Instrumenty dtuzne i kapitalowe wyemitowane przez jednostke klasyfikuje sie jako zobowigzania finansowe lub
kapitat wlasny na podstawie postanowiern umownych i definicji zobowigzania finansowego i instrumentu
kapitatowego.

3.9.2. Instrumenty kapitatowe

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

Odkupione przez Spétke wiasne instrumenty kapitatowe ujmuje sie lub odnosibezposrednio w kapitale wiasnym.
W przypadku sprzedazy, zakupu, emisji lub umorzenia wiasnych instrumentéw kapitatowych Spdtki w wynik nie
ujmuje sie zadnych zwigzanych z tym zyskéw ani strat.

3.9.3. Zobowiqzania finansowe

Od 1 stycznia 2018 r. Spodtka 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 godziwej przez wynik finansowy. Sg to zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, kredyty,
wyemitowane obligacje i pozyczki, za wyjatkiem:

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

- wartosci poczgtkowo ujetej (tj. w wartosci godziwej powiekszonej o koszty transakcji, ktére moga by¢
bezposrednio przypisane do sktadnika zobowigzan finansowych), pomniejszonych o skumulowang
kwote dochoddéw ujmowanych zgodnie z zasadami MSSF 15 Przychody z tytutu umoéw 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 poczatkowego ujecia do
wyceny w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

3.9.3.1. Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
(WGPW) - dotyczy zobowiqzan finansowych spetniajgcych definicje przeznaczonych
do obrotu

Zobowigzanie finansowe wyceniane jest w wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli:
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¢ zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krotkim terminie; lub

e stanowi cze$¢ okreslonego portfela instrumentdow finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tgcznie zgodnie
z biezgcym i faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskow; lub

e jest instrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

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

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

e sktadnik zobowigzan finansowych nalezy do grupy aktywoéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup
objetych zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane s3 w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang strategig
zarzadzaniaryzykiem lub inwestycjamijednostki, wramach ktérejinformacje o grupie aktywéw 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.

3.9.3.2. Pozostate 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 metodg efektywnej stopy
procentowe;.

Metoda efektywnej stopy procentowej to sposdéb 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
opfat i punktéw stanowigcych integralng czesc efektywnej stopy procentowej, kosztdw transakcji i innych premii
czy upustdéw) przez okres prognozowanej uzytecznosci zobowigzania finansowego lub - w razie koniecznosci -w
krétszym okresie, do wartos$ci zamortyzowanego kosztu.

3.9.3.3. Zaprzestanie ujmowania zobowiqgzan finansowych

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

4. Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie  finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
w dajgcej sie przewidzieé przysztosci.

Na dzier 30 czerwca 2020 roku suma zobowigzan krétkoterminowych razem wyniosta 256.037 tys. zt (wliczajac
krétkoterminowe obligacje w kwocie 253.765 tys. zt) przy krétkoterminowych aktywach obrotowych
w kwocie 239.302tys. zt(wliczajac Srodki pieniezne w kwocie 155.469 tys. zt) wykazujac ujemny kapitat obrotowy
netto w kwocie 16 735 tys. zt.

W okresie 12 miesiecy od daty przygotowania sprawozdania finansowego tj. do dnia 30 wrzesnia 2021
roku wartos$é nominalna obligacji do wykupu wynosi 130.042 tys. zt.
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Poza oczekiwanymi sptatami pozyczek oraz naleznosci, ktére wchodzg w sktad aktywow obrotowych, analizujac
mozliwosc¢ obstugi dtugu przez Spétke nalezy wzigé pod uwage nastepujace czynniki:

1) do dnia 30 wrzesnia 2020 roku spétka dokonata:

- emisji obligacji na faczng kwote nominalng 350.000 tys. zt (Serie: PPP1 o wartosci nominalnej 75.000 tys.zt,
PPP2 o wartoscinominalnej35.000tys. zt., PPP3 o wartoscinominalnej45.000tys.zt, PPP4 o warto$cinominalnej
50.000 tys. zt., PPR o wartosci nominalnej 40.000 tys.zt, PPS o wartosci nominalnej 55.000 tys.zt, PS o wartosci
nominalnej50.000 tys.zt). Kwoty srodkow pienieznych uzyskanych z tych emisji, po uwzglednieniu kosztow emisji
znajduja sie w tabeli ponize;j.

2) niektdre Spétki Projektowe, ktérym Ghelamco Invest udzielito pozyczek 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 Spoétka
otrzyma zaangazowane przez siebie srodki wczesniej lub pdzniej niz okreslona w umowach data sptaty pozyczek
i obligacji.

Majac na uwadze powyzisze, na dzien 30 czerwca 2020 roku oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej jednostki.

Tabela ponizej przedstawia zapadalno$é zobowigzan z tytutu obligacji (kapitat), zgromadzonych srodkéw
pienieznych na dzien przygotowania sprawozdania wraz z tzw. lukg ptynnosciowg w okresie 12 miesiecy od daty
publikacjisprawozdania finansowego, dalej skorygowang o kwoty naleznosci od spétek projektowychw stosunku
do ktérych Spoétka udziela finansowania.
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Saldo/zapadalnos$¢ / zobowigzaniaz tytutu
obligacji na dzien 30 czerwca 2020 r.

Wykup obligacji Serii PPH,PPlw dniu 14 lipca
2020 r.

Emisje obligacji serii PPP1, PPP2, PPR, PPP3,
PPP4, PPS oraz PS (pomiedzy 30 czerwca 2020 ra
datg publikacji sprawozdaniafinansowego)

Razem Saldo/Zapadalnos¢ obligacji na dzien
publikacji sprawozdaniafinansowego

Srodki pieniezne na dzier 30 czerwca 2020r

Srodki z emisji Serii PPP1; PPP2,PPP3, PPP4, PPR,
PPS i PS rozliczonych po dacie bilansowej (po
uwzglednieniu kosztow emisji)

Wykup obligacji Serii PPH,PPlw dniu 14 lipca
2020 r. (wraz z naleznymi odsetkami)

Zmiana $rodkéw pienieznych wynikajacaze
sptaty od spotek projektowych | udzielonych
pozyczek do spotek projektowych, poniesionych
kosztow odsetek do dnia publikacji sprawozdania
finansowego

Srodki pieniezne na dzier publikacji
sprawozdania finansowego
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okres 15 mcy

zakoriczony 30
wrzes$nia 2021 r.

209 642

79 600

130 042

155 469

338 157

81 900

54 310

357 415

okres 3 mcy

A GHELAMCO

zakoriczony 31 grudnia

2021 r.

132 783

132 783

okres 12 mcy zakonczony

31 grudnia 2022r.

450 610

450 610

okres od 1 stycznia
2023 do 31 grudnia

2026 r.

214 889

350 000

564 889

1007 924

79 600

350 000

1278 324

155 469

338 157

81 900

54 310

357 415
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Nadwyzka (niedobdr/ luka ptynnosciowa) na
dzien publikacji sprawozdaniafinansowego (saldo
obligacji - srodki pieniezne)

Naleznosci na dzieri 30 czerwca 2020 r

Sptata naleznosci do dnia publikacji sprawozdania
finansowego

Udzielone pozyczki | naroste odsetki do dnia
publikacji sprawozdania finansowego

Wptyw zmiany kursu EUR/PLN od 1 lipca do 30
wrzesnia 2020

Naleznosci na dzien publikacji sprawozdania
finansowego

Nadwyzka ptynnosciowa/ (niedobér) po
uwzglednieniu naleznosci od spétek celowych na
dzien przygotowania sprawozdania finansowego

Przedtuzenie finansowaniaudzielonego spétkom
projektowym

Nadwyzka ptynnosci/ (niedobdr) po
uwzglednieniu naleznosci od spotek celowych na
dzien przygotowania sprawozdania finansowego

Skumulowana nadwyzka ptynnosci/ (niedobor)
po uwzglednieniu naleznosci od spétek celowych
na dzien przygotowania sprawozdania
finansowego
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227 374

182 231

149 858

188 204

220 578

447 952

138 986

308 966

308 966

R GHELAMCO

132 783

260 445

51 643

39 164

247 966

115 183

162 911

47 728

261 238

450 610

202 485

7674

18 515

213 323

237 287

88 459

325 746

64 508

564 889

283 875

24 344

308 219

256 670

390 355

133 686

69 177

920 909

929 036

209 174

270 227

990 086

69 177

390 355
390 355

69 177
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Szacowane koszty odsetek od obligacji w
kolejnych okresach

Szacowane otrzymane sptaty naliczonych odsetek
od pozyczek udzielonych spotkom projektowym

Nadwyzka (luka) ptynnosci netto za kolejne
okresy skorygowana o szacowang wartosc
odsetek od obligacjii szacowanych, przysztych
odsetek od pozyczek udzielonych spétkom
projektowym

Skumulowana nadwyzka (luka) ptynnosci netto za
kolejne okresy skorygowana o szacowang wartos¢
odsetek od obligacji i szacowanych, przysztych
odsetek od pozyczek udzielonych spétkom
projektowym
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67 637

8 863

250 191

250 191

R GHELAMCO

14 674

20 804

41 598

208 593

51 556

20 741

356 561

147 968

102 507

236 842

268 021

120 053

236 373

287 249

120 053
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5. Istotne warto$ci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Stosujac opisane w Nocie 3 zasady rachunkowosci obowigzujace w jednostce, Zarzad jednostki zobowigzany jest
do dokonywania szacunkéw, osaddw i zatozen dotyczacych kwot wyceny poszczegdlnych sktadnikdw aktywow
i zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o doswiadczenia historyczne i inne czynniki
uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki mogg odbiegac od przyjetych wartosci szacunkowych. Oszacowania i
osady poddajesie nieustannej weryfikacji. Wynikajg one z dotychczasowych do$wiadczen oraz innych czynnikdw,
w tym przewidywan co do przysztych zdarzen, ktdre w danej sytuacji wydajg sie zasadne.

5.1. Wyceny nieruchomosci inwestycyjnych Grupy

Spotki projektowe z Grupy Ghelamco, ktérym Spétka udzielita pozyczek, posiadajg aktywa w postaci
nieruchomosci inwestycyjnych. Wartos¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 30 czerwca 2020 r.
zostata oszacowana na podstawie ekspertyz wydanych przez niezaleznych rzeczoznawcdw Knight FrankSp.zo.0.,
Jones Lang LaSalle Sp. z 0.0., BNP Paribas, Real Estate Poland Sp. z 0.0., Savills Sp. z 0.0., Cresa Polska Sp.z o0.0.,
posiadajacych uznawane kwalifikacje zawodowe oraz legitymujacych sie doswiadczeniem w wycenach
nieruchomosci inwestycyjnych.

Spétki projektowe otrzymaty wyceny nieruchomosci inwestycyjnych na dzier 30 czerwca 2020 r., ktére zgodnie
z oceng zewnetrznych rzeczoznawcoéw podlegajg istotnej niepewnosci co do ich wartosci. Istotna niepewnosé,
wynikajagca z wybuchu pandemii oraz zwigzanych z tym faktem wyjgtkowych okolicznosci rynkowych i
zwiekszonej zmiennosci na rynkach finansowych, moze znalezé odzwierciedlenie w przysztosci w nizszych
wycenach aktywoéw, terminie ich sprzedazy badZ realizacji, a takie moze wplyna¢ na spetnianie przez
poszczegdlne Spotki projektowe warunkéw zawartych w umowach kredytowych takich jak: utrzymywanie
wskaznikow pokrycia kredytu do wartosci aktywéw oraz wskaznika pokrycia zadtuzenia w spétce, ktéra prowadzi
projekt jak réwniez na mozliwos$¢ regulowania zobowigzan finansowych przez spétki projektowe.

5.2. Profesjonalny osad w rachunkowosci

Stosowanie polityki rachunkowosci Spotki w odniesieniu do udzielonych pozyczek i objetych obligacji w
transakcjach z podmiotamiz Grupy Ghelamco polega na dokonaniu osadu, czy przyszte korzysci ekonomiczne,
bedace wynikiem uzyskanych przychoddw z tytutu obligacji i udzielonych pozyczek sg prawdopodobne badz nie
istniejg przestanki nie pozwalajgce na oszacowanie tych przychoddéw. Przy szacowaniu przychodéw z tytutu
obligacji i udzielonych pozyczek Spétka dokonuje estymacji przysztych zdarzen i okolicznosci, w tym okreslenia
czy udzielone pozyczkiiobjete obligacje oraz przychody przez nie generowane bedg sptacone przez obligatariuszy
i pozyczkobiorcéw.

Ponizejprzedstawiono podstawowe osady, inne niz tezwigzane zszacunkami, dokonane przez zarzagd w procesie
stosowania zasad rachunkowosci jednostki i majace najwiekszy wptyw na wartosci ujete w sprawozdaniu
finansowym. Szacunki i lezgce u ich podstaw zatozenia podlegajg biezgcej weryfikacji.

5.2.1. Udzielone pozyczki

Wartos¢ bilansowa pozyczek wynosi 910 min PLN (na 31 grudnia 2019: 851,2 miIn PLN). Szczegétowe informacje
o tych aktywach zamieszczono w Nocie 10.
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5.2.1.1. Ryzyka kredytowe i stopa dyskontowa

Spotki projektowe sg finansowane w pierwszej kolejnosci przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe, ktére
sg m.in. zabezpieczane na majatku spoétek projektowych, w tym na nieruchomosciach oraz na udziatach w
spotkach projektowych. W drugiej kolejnosci, spétki projektowe sg finansowane pozyczkami udzielonymi przez
jednostke, a takze pozyczkami udzielanymi im przez inne podmioty. W razie niewyptacalnosci spétek
projektowych ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety przez wierzycieli dysponujgcych
zabezpieczeniem rzeczowym na majgtku spoétek projektowych lub naich udziatach. Narazenie jednostkinaryzyko
wiarygodnosci kredytowej spotek projektowych jest stale monitorowane, a zagregowang warto$é zawartych
transakcji rozktada sie z uwzglednieniem koncentracji aktywoéw zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z
Grupy Granbero.

Na dzien bilansowy Spétka przyjeta, ze poziom ryzyka kredytowego dla wszystkich aktywdw jest taki sam.

Przy okresleniu stopy dyskontowanej dla umownych przeptywdw Spétka stosuje marze kredytowa na poziomie
7,35 % p.a. (6,41% na koniec 31 grudnia 2019 r.)

5.2.2. Aktywo z tytutu podatku odroczonego

Spétka 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
przewidzie¢ przysztosci oraz osiggniety zostanie dochdd podatkowy pozwalajacy na zrealizowanie ujemnych
réznic przejsciowych. Spoétka przyjmuje zatozenie, ze w przysziosci zostanie osiggniety zysk podatkowy
pozwalajacy na jego wykorzystanie w oparciu o przygotowane projekcje wyniku podatkowego. Pogorszenie
uzyskanych wynikéw podatkowych w przysztosci mogtoby spowodowaé, ze zatozenie statoby sie nieuzasadnione.
Zarzad Spotki weryfikuje przyjete szacunki dotyczace prawdopodobienstwa odzyskania aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w oparciu o zmiany czynnikéw branych pod uwage przy ich dokonywaniu,
nowe informacje oraz doswiadczeniaz przesztosci. Informacje dotyczgce tytutdéw ujemnych réznic przejsciowych,
bedacych podstawg tworzenia aktywdw z tytutu podatku odroczonego przedstawiono w nocie 9.3.

6. Sprawozdawczo$c¢ segmentowa i sezonowosc¢ dziatalnosci

Spotka nie sporzgdza informacjisegmentowejz uwagina fakt, iz prowadzi jednorodng dziatalnos¢ w obrebie
jednego segmentu. Spotka finansuje dziatalno$¢ spétek projektowych grupy Ghelamco prowadzacych
projekty deweloperskie na terenie Polski.

7. Przychody finansowe

Przychody finansowe / Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy 2020-06-30 2019-06-30
zakoriczony:

PLN’000 PLN’000
Przychody odsetkowe:
- Odsetki od lokat bankowych 116 613
Pozostate przychody finansowe:
- Odsetki dotyczgce objetych obligacji SPV i udzielonych
pozyczek SPV 38 978 33 118
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- Wycena wyemitowanych obligacji -454 0
- Wycena udzielonych pozyczek oraz objetych obligacji 45 18 856
- Nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi 379 0
- Prowizjaza wczesniejszg sptate udzielonych pozyczek 1368 4419
Razem 40 432 57 006

8. Koszty finansowe

Koszty finansowe/ Za okres kolej 6-ciu miesiecy 2019-06-30
zakorniczony:

PLN’000 PLN’000
Koszty odsetkowe:
- Odsetki od wyemitowanych obligacji 30 034 27 781
- Koszty emisji obligacji rozliczane w czasie 4178 3 606
Koszty odsetkowe razem od zobowigzan finansowych 34 212 31 387
Pozostate koszty finansowe:
- Gwarancja Granbero 692 602
- Premiaza przedterminowy wykup obligacji 0 41
- Prowizje od emisji obligacji 0 13
- Pozostate koszty finansowe 389 480
- Nadwyzka ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi 78
Pozostate koszty finansowe razem: 1081 1213
Razem 35 293 32 601

9. Podatek dochodowy

9.1. Podatek dochodowy odniesiony w wynik finansowy

Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakonczony: 2020-06-30 2019-06-30

PLN’000 PLN’000
Podatek odroczony 5621 -4 179
Podatek dochodowy ogétem 5621 -4 179

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej ksztattuje sie jak ponizej:

Za okres kolejnych 6-ciu miesiecy zakornczony: 2020-06-30 2019-06-30
PLN'000 PLN'000

Zysk przed opodatkowaniem 4222 23 759
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% (2019 19%) 802 4514
Przychody i koszty niepodlegajgce opodatkowaniuw biezgcym roku 56 0
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Wykorzystanie strat podatkowych od ktérych nie zostato utworzone aktywo z tytutu

podatku odroczonego -2 032 -335

Utworzenie aktywa od strat podatkowych za lata poprzednie -4 447 0

Podatek dochodowy -5 621 4179
18%

Stawka podatkowazastosowanaw powyzszym uzgodnieniu za okresy 2020r.i 2019r. wynosi19%i stanowi
ona podatek dochodowy od 0séb prawnych zgodnie z obowigzujgcymi przepisami w Polsce.

9.2. Biezace aktywaizobowigzania podatkowe

Stan na 2020-06-30 2019-12-31

PLN'000 PLN'000

Biezace zobowigzania podatkowe 0 0
Zobowiazanie z tyt. podatku PIT 7 56
Zobowigzaniaz tyt. podatku ZUS 14 34
Biezace zobowiazania podatkowe razem 21 920

9.3. Saldo podatku odroczonego

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

Stan na 2020-06-30 2019-12-31

PLN’000 PLN’000

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 10 746 6 392
Rezerwa na podatek odroczony 17 575 18 842
Rezerwa na podatek odroczony per saldo 6 829 12 450

2020-06-30 2019-06-30
Okres zakoriczony Stan na Ujstew Ujete pl_'zez Stan_na Stan na Ujstew Ujete pl:zez Stan.na
poczatek . zyski koniec poczatek . zyski koniec
wynik wynik
okresu zatrzymane okresu okresu zatrzymane okresu
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Réznice przejsciowe
dotyczace (rezerw) /
aktywéw z tytutu
podatku odroczonego:
Naliczone
(niezaptacone) odsetki
od obligacji 2 461 -181 2 280 1563 809 2372
Rezerwy na koszty 136 9 145 23 -10 13
Strata podatkowa
podlegajacaodliczeniu 4447 4447 6031 -6031
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Niezrealizowane rdznice

kursowe -7 18 11
Naleznosci z tytutu

odsetek od udzielonych

pozyczek -18 842 1267 -17 575 -19 738 4 600 -15 138
Wycena instrumentéw

finansowych 3795 79 3874 6113  -3566 2 547
Razem aktywa

(rezerwy) z tytutu

podatku odroczonego -12 450 5621 -6 829 -6015 -4180 -10 194

9.3.1. Terminy wygasniecia strat podatkowych

Strata do rozpoznania Rok wygasniecia straty
2022 2023 Razem
Rok poniesieniastraty: PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
2017 3679 3679 0 3679
2018- koszyk ogdlny 19 728 9 864 9 864 19 728
23 407 11 704 11 704 23 407

Wartos¢ nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego na koniec 31 grudnia 2019 r. wyniosfa
6.479 tys. zt.

10. Aktywa finansowe - udzielone pozyczki

Stan na 2020-06-30 2019-12-31

PLN’000 PLN’000

Inwestycje - pozyczki wykazane wedtug wartosci godziwe;j wartosci godziwej
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 909 980 851 232
Aktywa trwale i obrotowe razem: 909 980 851 232
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 83 833 7738
Aktywa obrotowe 83 833 7738
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 826 147 843 494
Aktywa trwate 826 147 843 494

Jednostka  posiada  naleznosci  z  tytulu pozyczek  udzielonych  spétkom  celowym
z Grupy Ghelamco stanowigce zrédfo dochodu ze zmiennego oprocentowania. Srednia nominalna stopa
oprocentowania tych papieréw wartosciowych wynosi 9,27% rocznie (9,39% w roku 2019). Daty
zapadalnosci udzielonych pozyczek wynoszg od 1 miesigca do 78 miesiecy od dnia bilansowego. Aktywa te
nie sg przeterminowane.
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Spotka rozpoznata w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2020 r. zysk z tytutu wyceny udzielonych
pozyczek do wartosci godziwej w wysokosci 45 tys. zt (18.917 tys. zt. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30
czerwca 2019r.), ktdra zostata zaprezentowana w przychodach finansowych.

11. Kapital podstawowy

Stan na: 2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000
Kapitat podstawowy 25 150 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. Kapitatzostat w petni optacony.

12. Kapital rezerwowy

Stan na: 2020-06-30 2019-12-31

PLN’000 PLN’000
Kapitat rezerwowy o charakterze ogélnym 38 513 38 513
Kapitat rezerwowy ogétem: 38 513 38 513

Kapitat rezerwowy tworzony jest w drodze uchwaty Wspdlnikdw Spétki z zyskdw wypracowanych
w poprzednich latach obrotowych. Tworzony jest w celu pokrycia ewentualnych strat z przysztych okreséw.

13. (Straty)/Zyski zatrzymane

Stan na: 2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000
(Straty)/ Zyski zatrzymane -6 829 -16 672

Zyski zatrzymane wedtug stanu na 2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000

Stan na poczatek okresu sprawozdawczego -16 672 -16 370
(Strata)/ Zysk netto 9 843 13 363
Z kapitatu rezerwowego z zyskéw zatrzymanych -13 665
Stan na koniec okresu sprawozdawczego -6 829 -16 672
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14. Wyemitowane obligacje

Stan na 2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000

Zabezpieczone poreczeniem udziatowca — wg kosztu zamortyzowanego

Obligacje krotkoterminowe 253 765 313 341

Obligacje dtugoterminowe 749 349 663 556

Obligacje ogétem 1003 114 976 897

14.1.Noty do obligacji prezentowanych w zobowiazaniach sprawozdania z
sytuacji finansowej

14.1.1. Obligacje wyrazone w wartosciach nominalnych w podziale na terminowosé¢

obligacje 2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000

Zabezpieczone poreczeniem udziatowca

dtugoterminowe 798 282 712 473
od 1 rokudo 5 lat 798 282 712 473
krétkoterminowe ( do 1 roku) 209 642 269 305
Razem 1007 924 981 778

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

obligacje 2020-06-30 2019-12-31

PLN’000 PLN’000
PLN 1007 924 981 778
Razem 1007 924 981 778

14.1.3. Obligacje wedtug rodzaju stopy procentowej

0 zmiennym
obligacje oprocentowaniu o statym oprocentowaniu Razem
2020-06-30 2019-12-31 2020-06-30 2019-12-31 2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Wartos¢ nominalna 1007 924 981 778 0 0 1007 924 981 778
Wartos¢ ksiegowa 1003 114 976 897 0 0 1003114 976 897
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14.1.4. Obligacje wyemitowane od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2020

Wartos¢ nominalna Data Stopa

Termin wykupu

subskrypcji bazowa

PLN EURO
PLN’000  EURO’000

Program emisji obligacji2014-2020
6M

i 0/
Seria PA 114520 2014.01.29 2018.01.29 wisor  00%
6M
1 [v)
Seria PB 120360 2014.04.11 2018.07.11 Wigor  500%
. 6M 5
Seria H 27170 2014.04.25 2018.04.25 wigor  450%
. GM 0
Seria) 30000 2014.07.04 2018.07.04 wisor  450%
. GM 0/
Seriall 30000 2014.07.09 2018.07.09 wisor  450%
. GM [v)
SeriaK 11240 2014.07.16 2018.07.09 wisor  450%
. GM 0/
Seria PC 30800 2014.07.15 2018.07.16 wisor  00%
. GM 0
Seria PD 37780 2014.08.26 2018.08.26 wisor  475%
Seria EA * 26938 6320 2014.09.30 2018.09.28 M 430%
EURIBOR
. GM 0
Seria PPA 50 000 2014.12.23 2019.06.16 wisor  350%
6M
1 0,
Seria PE 50 000 2015.05.22 2019.05.22 wisor  450%
4 6M .
Seria PPB 50 000 2015.06.23 2019.06.16 wigor  400%
. GM 0/
Seria PPC 30000 2015.06.30 2019.06.16 wisor  400%
. GM 0
Seria PPD 50 000 2015.11.04 2019.11.04 wisor  400%
. GM V)
Seria PPE 50 000 2016.03.30 2020.03.30 wisor  400%
. GM 0
Seria PPF 30000 2016.04.05 2020.03.30 wisor  400%
. GM 0/
Seria PPG 50 000 2016.04.27 2020.03.30 wisor  400%
Seria PPH 30000 2016.07.14 2020.07.14 M 4 00%
WIBOR
. GM 0/
Seria PPI 50 000 2016.07.27 2020.07.14 wisor  400%
6M
1 [v)
Seria PPJ 20000 2016.10.28 2020.10.27 wigor  400%
. 6M 5
Seria PPK 25000 2016.12.09 2020.12.09 wigor  400%
6M
1 0
Seria PPL 35000 2016.12.09 2020.12.09 wisor  400%
. GM 0/
Seria PF 115200 2016.12.28 2021.12.28 wisor  430%
. 6M [v)
Seria PG 147854 2017.03.16 2022.03.16 wisor  430%
. GM 0/
Seria PH 50 000 2017.12.07 2020.12.07 wisor  350%
. GM [
Seria PI 20000 2017.12.07 2021.12.07 wisor  360%
Seria PJ 9080 2018.06.15 2021.06.15 M 365%
WIBOR
. GM 0
Seria PK 140000 2019.02.26 2022.02.28 wisor  450%
Seria PL 50 000 2019.03.28 2022.03.28 M 4 s0%
WIBOR
. 6M .
Seria PPM 35000 2019.03.29 2022.03.29 wisor  425%
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o GM 0y
Seria PPN 25 000 2019.03.29 2022.03.29 wigor  425%
Seria PM 30000 2019.07.25 2022.07.25 &M 4,25%

s s WIBOR 777
Seria PN 24756 2019.08.05 2022.08.05 6M 4,25%

WIBOR
Seria PO 85 000 2019.12.19 2023.06.19 &M 4,50%
e - WIBOR 77
Seria PP 35 000 2019.12.30 2023.06.19 oM 4,35%
eria 12. .06. WIBOR ,35%
Seria PR 2020.01.03 2023.06.19 6M 4,83%
30 000 s - WIBOR 77

6M

1 0y
Seria PQ 14889 2020.01.10 2023.06.19 wigor  435%

. 6M 0
Seria PPO 50000 2020.04.09 2023.10.07 wigog  430%

Razem 1810587 6320

Zestawienie nie zawiera emisji obligacji po dacie bilansowej wykazanych w nocie 22.1

14.1.5. Obligacje wyemitowane w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca
2020 roku i wykupione od 1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku

stan na sprzedaz do wykup do stan na
2020-01-01  2020-06-30 2020-06-30 2020-06-30

Stan na: wartos¢ poczatkowa

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Program emisji obligacji 2014-2020
Seria PPE 50 000 29 865 0 -29 865 0
SeriaPPF 30 000 10 000 0 -10 000 0
SeriaPPG 50 000 28 879 0 -28 879 0
SeriaPPH 30 000 30 000 0 0 30 000
Seria PPI 50 000 49 600 0 0 49 600
SeriaPPJ 20 000 18 550 0 0 18 550
Seria PPK 25 000 24 581 0 0 24 582
SeriaPPL 35 000 35 000 0 0 35 000
Seria PF 115 200 113 700 0 0 113 700
SeriaPG 147 854 145 854 0 0 145 854
SeriaPH 50 000 42 830 0 0 42 830
SeriaPl 20 000 19 083 0 0 19 083
SeriaPJ 9 080 9 080 0 0 9 080
Seria PK 140 000 140 000 0 0 140 000
SeriaPL 50 000 50 000 0 0 50 000
SeriaPPM 35 000 35 000 0 0 35 000
SeriaPPN 25 000 25 000 0 0 25 000
SeriaPM 30 000 30 000 0 0 30 000
SeriaPN 24756 24 756 0 0 24 756
SeriaPO 85 000 85 000 0 0 85 000
SeriaPP 35 000 35 000 0 0 35 000
SeriaPR 30 000 30 000 0 30 000
SeriaPQ 14 889 14 889 0 14 889
SeriaPPO 50 000 50 000 0 50 000
Razem 1 056 890 981 778 94 889 -68 744 1007 924
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Zestawienie wykupionych obligacji po dacie bilansowej znajduje sie w nocie 22.1

15. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Stan na 2020-06-30 2019-12-31

PLN’000 PLN’000

Zobowigzaniaz tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 1487 7 391
Zobowigzania ogotem 1487 7 391

16. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Spotka udzielita pozyczek spétkom projektowym grupy Ghelamco, ktére prowadzg dziatalnos¢
deweloperska.

16.1.Przychody z tytulu odsetek od pozyczek od jednostek powigzanych

Spotka powigzana / Za okres 6-ciu miesiecy zakoriczony: 2020-06-30 2019-06-30
Przychody z tytutu odsetek od obligacji: PLN'000 PLN'000
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. DahliaS.K.A. 0 309
Razem przychody z tytutu odsetek od obligacji naliczone
w roku obrotowym 0 309
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek:
Estima Sp. z 0.0. 853 620
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The Hub S.K.A 11 753 10 134
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 1678 1690
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 377 219
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. IsolaS.K.A. 2874 2434
TiliaBis Sp. z 0.0. 1135 835
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A. 1 006
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A. 2 088 1256
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. FOKSALS.K.A. 2614 2 446
Prima Bud Sp. z 0.0. 450 234
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 1149 886
Ghelamco GP 1 Sp. z0.0. Unique S.K.A. 921 612
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. VoglaS.K.A. 1489 1396
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Konstancin S.K.A. 64 0
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zerarski S.K.A. 337 225
Ghelamco GP 10 Sp. z 0.0. Sigma S.K.A. 4643 3474
Sobieski TowersSp. z 0.0. 1779 2289
Kemberton Sp. z 0.0. 304 223
Ghelamco GP 2 Sp. z 0.0.Synergy S.K.A. 301 260
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Canna S.K.A. 89
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. AziraS.K.A. 2011 1729
ApolloInvestSp. z o.0. 2 158 752
Razem przychody z tytutu odsetek od pozyczek 38 978 32 809
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Wycena objetych obligacjii udzielonych pozyczek do

wartosci godziwej:
RAZEM:

A GHELAMCO

18 856
51 974

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

powiazanych

Udzielone pozyczki sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Na dzien bilansowy oprocentowanie

nominalne udzielonych pozyczek do jednostek powigzanych w PLN wynosi od 7,30% do 10,97% a
oprocentowanie pozyczek udzielonych w EUR wynosi 7,57%.
Nazwa sp6tki powigzanej / Stan na  2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The HUB S.K.A 235 286 280 735
Ghelamco GP 8 Sp.zo.0. Dahlia S.K.A. 39 930 38 253
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 6 560 5990
Ghelamco GP 3 Sp.zo.o.IsolaS.K.A. 78 626 68 519
TiliaBis Sp.z 0.0. 26 950 30 265
Ghelamco GP 4 Sp.z0.0.SBP S.K.A 50 693 39 361
Ghelamco GP 5 Sp.zo.0. Foksal S.K.A. 69 906 65 481
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 27 621 23 641
Ghelamco GP 1 Sp. zo.0.Unique S.K.A. 18 804 16 356
Ghelamco GP 1 Sp z.0.0.VoglaS.K.A. 40 236 38 748
Ghelamco GP 1 Sp.zo.0. Konstancin S.K.A. 1770 11
Ghelamco GP 1 Sp z 0.0. Port Zerariski S.K.A. 6278 5 662
Ghelamco GP 2 Sp.zo.0. Sigma S.K.A. 123 236 90 625
Sobieski Towers Sp. z 0.0. 42 345 39 319
Ghelamco GP1 Sp.z 0.0. Azira S.K.A. 49 402 45 040
Ghelamco GP 2 Sp.zo0.0.Synergy S.K.A. 8982 7 421
ApolloInvestSp. z o.0. 48 589 44 281
Kemberton Sp. z 0.0. 7577 6 322
Estima Sp. z 0.0. 28 815 16 538
Prima Bud Sp. z 0.0. 17 430 7 767
RAZEM 929 036 870 333
Wycena wg wartosci godziwej -19 056 -19 101
Naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych ujete w sprawozdaniu z sytuacji finansowej 909 980 851 232
16.3.Zobowiazania wobec jednostek powigzanych
Nazwa spotki powigzanej / Stan na 2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000
Granbero Holdings Limited 759 634
Safe Invest Sp.o.o. 126 1987
RAZEM 885 2 621
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17. Instrumenty finansowe

17.1.Zarzadzanie kapitatem

Jednostka zarzadza kapitatem by zagwarantowaé zdolnos¢ do kontynuowania dziatalnosci dzieki
optymalizacji relacji zadtuzenia do kapitatu wiasnego. Ogdlna strategia dziatania jednostki nie zmienitfa sie
0d 2013 roku.

Struktura kapitatowa jednostki obejmuje zadtuzenie, na ktére sktadajg sie wyemitowane obligacje
(ujawnione w nocie 14), oraz kapitat wtasny jednostki, w tym kapitat podstawowy, kapitaty rezerwowe i
zysk i straty zatrzymane (ujawnione odpowiednio w notach od 11 do 13).

Spotka monitoruje kapitat przy pomocy wskaznika zadtuzenia. Wskaznik ten oblicza sie jako stosunek
zadtuzenia netto do t3cznej wartosci kapitatu. Zadtuzenie netto oblicza sie jako sume zobowigzan
(obejmujgcych wyemitowane obligacje, zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania wykazane w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej) pomniejszong o srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. tgczng wartos¢
kapitatu oblicza sie jako kapitat wtasny wykazany w sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

17.1.1. Wskaznik zadluzenia

Wskaznik zadtuzenia na 30 czerwca 2020 r. oraz na 31 grudnia 2019 r. ksztattuje sie nastepujaco:

Stan na 2020-06-30 2019-12-31

PLN’000 PLN’000

Zadtuzenie (i) 1004 601 982 390
Srodki pieniezneiich ekwiwalenty 155 469 189 087
Zadtuzenie netto 849 132 793 303
Kapitat wiasny (ii) 56 833 46 991
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 15 17

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

17.2.Kategorie instrumentow finansowych

2020-06-  2019-12-

Stan na 30 31

PLN’000 PLN’000

Aktywa finansowe 1065449 1040 319
Udzielone pozyczki wyceniane w wartosci godziwej 909 980 851 232
Srodki pieniezne wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu 155 469 189 087
Zobowiazania finansowe 1004 601 984 288

Zobowigzaniaz tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania wyceniane wedtug

zamortyzowanego kosztu 1487 7 391
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu 1003 114 976 897
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17.3.Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

Zarzad Spoéitki koordynuje dostep do rynkdw finansowych, monitoruje i zarzgdza ryzykiem finansowym
zwigzanym z dziatalnoscig jednostki za pomocg wewnetrznych raportéw dotyczacych ryzyka, zawierajgcych
analize zaangazowania w podziale na stopien i wielkos¢ ryzyka. Rodzaje ryzyka obejmujg ryzyko rynkowe
(w tym walutowe, stopy procentowejiinne rodzaje ryzyka cenowego), ryzyko kredytowei ryzyko ptynnosci.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentdw finansowych Spétki obejmuja 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 omdwione ponizej.

17.4.Ryzyko rynkowe

Dziatalnosc¢ jednostki wigze sie z ekspozycjg na ryzyko finansowe zmian kurséw walut (patrz nota 17.5)
i stop procentowych (patrznota 17.6). Jednostka zarzgdzaryzykiem kursowymistdp procentowych poprzez
dziatania z zakresu tak zwanego hedgingu naturalnego obejmujgce:

¢ inwestowanie w aktywa finansowe generujace przychody odsetkowe w oparciuo te samg bazowa stope
zmienng, w oparciu o ktdrg kalkulowane sg odsetki stanowigce koszt finasowania pozyskiwanego przez
Spotke na rynku w celu obnizenia ryzyka wynikajgcego ze zmian stép procentowych;

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

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

17.5.Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Jednostka zawiera transakcje denominowane w walutach obcych w ograniczonym zakresie. Zaréwno na 30
czerwca 2020r. jak i na koniec 2019 r. jednostka posiadata naleznosciztytutu pozyczekudzielonychw EUR.
Wartos¢ ksiegowa aktywdw oraz zobowigzan jednostki denominowanych w walutach obcych na dzien
bilansowy przedstawia sie nastepujaco:

Naleznosci, zobowiazania, srodki na rachunkach bankowych Stan na: 2020-06-30 Stan na: 2019-12-31
EUR’000 PLN’000 EUR’000 PLN’000
Naleznosci dewizowe od jednostek powigzanych 1723 7 695 1734 7 384
Srodki pieniezne narachunkach dewizowych 125 558 75 319
RAZEM 1848 8253 1809 7703

17.5.1. Wrazliwosé 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 aktywdéw
niesptaconych na dzien bilansowy byta niezaptacona przez caty rok.

Gdyby kursy walutowe byty o 0,5 procent wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty statg wartosc,
to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. zwiekszytby sie/zmniejszytby sie
0 41 tys. zt. (za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019r..: 0 37 tys. z1). Zmiane te spowodowataby zmiana
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wyceny srodkéw pienieznych w EUR, a takze naleznosci z tytutu pozyczek w EUR oraz innych naleznoscii
zobowigzanw EUR.

17.6.Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych

Jednostka jest narazona na ryzyko stép procentowych, poniewaz udziela pozyczek podmiotom powigzanym
oprocentowanych wedtug zmiennych stép procentowych. Ponadto jednostka pozyskuje finansowanie
z rynku oprocentowane rowniez wedtug stédp zmiennych. Jednostka zarzagdza tym ryzykiem utrzymujgc
odpowiednig strukture obligacji wyemitowanych i udzielonych pozyczek oprocentowanych wedtug tych
samych stép zmiennych.

Narazenie jednostki na ryzyko stop procentowych zwigzane z aktywamii zobowigzaniami finansowymi
omodwiono szczegdtowo w nocie 17.8.

17.6.1. Wrazliwos¢ na wahania stép procentowych

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopien narazenia na ryzyko stép procentowych
instrumentéw finansowych na dzien bilansowy. W przypadku aktywow i zobowigzan o oprocentowaniu
zmiennym zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywdOw niesptaconych na dzien
bilansowy byfa niezaptacona przez caty rok. W sprawozdaniach wewnetrznych sporzgdzanych na potrzeby
kluczowych cztonkdéw kierownictwa jednostki i dotyczgcych ryzyka stopy procentowej analizuje sie wahania
stép procentowych w gére i w dot o 2 punkty procentowe, co odzwierciedla ocene kierownictwa co do
prawdopodobnej zmiany stdp procentowych.

Gdyby stopy procentowe byty o 2 punkty procentowe wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty
statg wartos¢, to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. zmniejszytby
sie/zwiekszytby sie 0 3.428 tys. zt (za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r.:1.839 tys.zt.). Zmiane te
spowodowatoby przede wszystkim narazenia jednostki na ryzyko zmiennego oprocentowania
wyemitowanych oraz udzielonych pozyczek.

17.7.Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

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

Zasadnicza cze$¢ majatku jednostki sktada sie z wierzytelnosci od spétek projektowych i innych podmiotow
z Grupy Granbero, wszczegolnosciztytutu pozyczek. Jednostka pozostaje tymsamym narazona na wszelkie
ryzyka, na ktére narazone sg inne podmioty wchodzgce w sktad Grupy Granbero, w tym spétki projektowe.

Spotki projektowe sg finansowane w pierwszej kolejnosci przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe,
ktére s3 m.in. zabezpieczane na majatku spdtek projektowych, w tym na nieruchomosciach oraz na
udziatach w spoétkach projektowych. W drugiej kolejnosci, spotki projektowe sg finansowane pozyczkamii
obligacjami spétek projektowych obejmowanymi przez jednostke, a takze pozyczkami udzielanymiim przez
inne podmioty. W razie niewypfacalnosci spétek projektowych ich majgtek zostanie w pierwszej kolejnosci
zajety przez wierzycieli dysponujacychzabezpieczeniem rzeczowym na majatku spétek projektowychlub na
ich udziatach, a pozyczkiim udzielone od innych podmiotow z Grupy Granbero bedg sptacane w ostatniej
kolejnosci. Narazenie jednostki na ryzyko wiarygodnosci kredytowej spdtek projektowych jest stale
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monitorowane, a zagregowang wartos¢ zawartych transakcji rozktada sie w sposdb uwzgledniajgcy
koncentracje aktywow zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z Grupy Granbero.

Maksymalne narazenie aktywow na ryzyko kredytowe odpowiada ich wartosci ksiegowej.

17.7.1. Zabezpieczenie ryzyka kredytowego

Jednostka nie posiada zabezpieczenia ryzyka kredytowego zwigzanego z aktywami finansowymi.

17.7.2. Ryzyko koncentracji

Ponizej zaprezentowano koncentracje aktywow finansowych w postaci udzielonych pozyczek do spétek
projektowych dla projektdw, zaangazowanie wynosi nie mniej niz 5%

Ghelamco GP11 Sp. z0.0. The HUB S.k.A. 25%
Ghelamco GP10 Sp. z 0.0. Sigma S.k.A. 13%
Ghelamco GP5 Sp. z 0.0. Foksal S.k.A. 8%
Ghelamco GP3 Sp. z 0.0. Isola S.k.A. 8%
Ghelamco GP3 Sp. z 0.0. SBP S.k.A. 6%
Ghelamco GP10 Sp. z 0.0. Azira S.k.A. 5%
Sobieski Towers Sp. z 0.0. 5%
Apollo Invest Sp. z 0.0. 5%

W zakresie dysponowania aktywami finansowymi w postaci depozytdw, jednostka ocenia ryzyko
koncentracji jako wysokie w zwigzku z posiadaniem depozytdw pienieznych o znacznej wartosci tylko
w jednej instytucji finansowej - Banku Pekao S.A. Zarzad przeprowadzit okresowg ocene ryzyka koncentracii
Srodkdéw 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¢
srodkdw pienieznych w banku Pekao SA na dzien 30 czerwca 2020 rokuwynosi155 459 tys. PLN.

17.8.Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

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

17.8.1. Tabele ryzyka plynnosci 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
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obliczono na podstawie krzywych stop procentowych na koniec okresu sprawozdawczego. Umowny termin
wymagalnosci wyznaczono jako najwczesniejszy mozliwy termin zgdania spfaty przez strone kontraktu.

Zapadalnosc Ponizej od1mies. od3 mies. od1roku

1 miesigca do3m-cy do1lroku do 5 lat
% PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 30 czerwca 2020 r.
Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 5,32 82 802 12 670 162 974 852 469 1110 915

Stan na 30 czerwca 2019 r.
Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 5,96 2293 16 186 213 569 819999 1052 047

*Srednia nominalnastopa procentowa

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

Zapadalnosé: od1lroku Ponad5 lat
do5 lat
% PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Stan na 30 czerwca 2020 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 9,27 186 036 518 541 455 481 1160 058
Stan na 30 czerwca 2019 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 9,36 156 034 464 609 479 647 1100 290

*Srednia nominalna efektywna stopa procentowa

17.9. Wartos$¢ godziwa aktywow i zobowiazan finansowych jednostki

Na dzien 30.06.2020 roku, udzielone pozyczki wyceniane sg w wartosci godziwej.

Opis Stan na 2020-06-30 Stan na:  2019-12-31
Wartosé Wartos¢ Wartosé
ksiegowa Wartos¢ godziwa * bilansowa godziwa

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Aktywa finansowe:
Aktywa finansowe dtugoi krétkoterminowe

tacznie:

- $rodki pieniezneiich ekwiwalenty 155 469 155 469 189 087 189 087
- pozyczki 909 980 909 980 3 851 232 851 232
Razem 1 065 449 1 065 449 1040 319 1040 319
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Zobowiazania finansowe:
Zobowigzaniafinansowe wyceniane pozamortyzowanym koszcie dtugo i
krotkoterminowe tgcznie:

- obligacje 1003 114 987013 1 976 897 1000 190

Razem 1003 114 987 013 1 976 897 1 000 190
*Poziom wartosci godziwej

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

Opis metody wyznaczania wartosci godziwej

Na potrzeby okreslenia wartosci godziwej udzielonych przez Spétke pozyczek (kategoria aktywdw
finansowych zaklasyfikowana do Poziomu 3 wyceny hierarchii wartosci godziwej) zastosowano model
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych. Przedmiotem wyceny byly pozostajgce do spfaty z tytutu
poszczegblnych instrumentdw kwoty kapitatéw w tgcznej wysokosci 836 536 tys. PLN (na 31 grudnia 2019
r. 771 164 tys. PLN) oraz naliczone na date bilansowg odsetki w tagcznej wysokosci 92 500 tys. PLN (na 31
grudnia 2019 r. 99 169 tys. PLN), zdyskontowane na date bilansowa z umownych dat wymagalnosci
poszczegblnych instrumentdw. Na poziom zastosowanego wspodtczynnika dyskonta sktadaty sie
implikowana stopa rynkowa oraz marza na poziomie 7,35% p.a. (na 31 grudnia 2019 r. 6,41 %)
uwzgledniajgca biezgce koszty finansowania oraz marze z tytutu ryzyka kredytowego.

Opis procesu zwigzanego z wyznaczaniem wartosci godziwej

Spotka ma ustalony system kontroli w odniesieniu do wyceny wartosci godziwej. Obejmuje on zespodt ds.
wyceny, ktory ponosi 0gdlng 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, zespot wyceny ocenia dowody uzyskane od stron trzecich na poparcie
whniosku, ze wycena ta spetnia wymogi MSSF, w tym hierarchie wartoscigodziwej, w ktorejwyceny powinny
by¢ klasyfikowane.

Istotne problemy z wyceng sg zgtaszane Komitetowi Audytu.

Przy wycenie wartosci godziwej skfadnika aktywow lub zobowigzan Spdtka wykorzystuje w miare
mozliwosci rynkowe dane obserwowalne.

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

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

- Poziom 2: dane wejsciowe inne niz ceny notowane zawarte na poziomie 1, ktére sg obserwowalne dla
danego sktadnika aktywoéw lub zobowigzania, bezposrednio (tj. jako ceny) lub posrednio (tj. na podstawie
cen)
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- Poziom 3: dane wejsciowe do sktadnika aktywdéw lub zobowigzania, ktdre nie s3 oparte na
obserwowalnych danych rynkowych (dane nieobserwowalne)

Jezelidane wejsciowe uzyte do wyceny wartosci godziwej sktadnika aktywow lub zobowigzania mogg zostac
sklasyfikowane naréznych poziomach hierarchiiwartosci godziwej, wowczas wycena wartosci godziwej jest
sklasyfikowana w catosci na tym samym poziomie hierarchii wartosci godziwej, jako dane wejsciowe z
najnizszego poziomu, ktéry jest znaczacy dla catej wyceny.

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 Spotki nalezg do Grupy Ghelamco, ryzyko kredytowe kontrahentéw zostato
okreslone na poziomie zbieznym z ryzykiem kredytowym Spoétki. Za miare tego ryzyka przyjeto marze
rynkowa obowigzujaca dla wyemitowanych przez Spdtke obligacji powiekszong o koszt przygotowania i
poreczenia emisji oraz oczekiwang przez Spétke marze zysku.

Wrazliwos$¢ wyceny do wartosci godziwej

Gdyby stopa dyskontowa byta 0 0,25 punktu procentowego wyzsza, a wszystkie inne zmienne zachowaty
statg wartos¢, to wartosc godziwa aktywodw finansowych zmniejszytaby sie 0 512 tys. zt, a wynik finansowy
jednostki za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. zmniejszytby sie o 415 tys. zt. Analogicznie, gdyby
stopa dyskontowa byta o 0,25 punktu procentowego nizsza, to warto$¢ godziwa aktywdw finansowych
zwiekszytaby sie 0 518 tys. zt, a wynik finansowy zwiekszytby sie 0 419 tys. zt.

Pozostate aktywa i zobowigzania, ktére nie s3 wyceniane w wartosci godziwej

Na dzierr 30 czerwca 2020 r. i na dziert 31 grudnia 2019 r. wartos¢ godziwa i warto$é wykazana w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej pozostatych aktywdw (naleznosci i srodki pieniezne) i zobowigzan finansowych s3 sobie
rowne.

Przy wycenie wartos$ci godziwej przyjeto nastepujgce zatozenia:

e Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty: wartos$¢ ksiegowa instrumentéw finansowych odpowiada wartosci
godziwej, z uwagi na szybka zapadalnos¢ tych instrumentéw,

¢ naleznosci handlowe, pozostate naleznosci, zobowigzania handlowe oraz rozliczenia
miedzyokresowe kosztow: wartosé ksiegowa jest zblizona do wartosci godziwej z uwagi na
krétkoterminowy charakter tych instrumentoéw,

18. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dla celéw sporzadzenia rachunku przeptywdw pienieznych srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja
$rodki pieniezne na rachunkach bankowych. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego
wykazane w sprawozdaniu z przeptywéw pienieznych mozna w nastepujacy sposéb uzgodni¢ do
sprawozdania z sytuacji finansowe;j:
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Stan na 2020-06-30 2019-12-31
PLN’000 PLN’000
Srodki pieniezne wkasie i na rachunkach bankowych 155 469 189 087
- w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania* 11 986 12 165
155 469 189 087

*$rodki zablokowane w zwigzku z wyemitowanymi obligacjami serii PK, PG, PL,PM,PN

19. Zmiany naleznoSci i zobowigzan finansowych oraz przeplywy pieniezne z

nimi zwigzane

Ponizsza tabela prezentuje efekt zmian naleznosci finansowych oraz przeptywy pieniezne z nimi zwigzane:

o przeptywy pienigezne zZmiany niepieniezne
anna
St 30/06/2020
1/01/2020 ta kaitaté splata nowo odsetki réznice s Sl BT
AL ST odsetek  udzielone naliczone kursowe wycenawg

PLN'000 PLN'000 PLN'000  PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
pozyczki
(kapitat
+ 851 232 -138610 -45 668 203 641 38978 362 45 909 980
odsetki)
Razem 851232 - 138610 - 45668 203641 38978 362 45 909980

. przeptywy pieniezne zmiany niepieniezne
tan na
Stanna 30/06/2019
1/01/2019 splata kapitatow sptata  nowo odsetki réznice T SR /06/
P odsetek  udzielone naliczone kursowe Y J
PLN'000 PLN'000 PLN'000  PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
pozyczki
(kapitat
+ 764 868 -310401 -57939 355079 32 809 18916 803332
odsetki)
objete
obligage
(kapitat 9333 309 -61 9581
+
odsetki)
Razem 774201 - 310401 - 57939 355079 33118 - 18855 812913
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Ponizsza tabela prezentuje efekt zmian zobowigzan finansowych oraz przeptywy pieniezne z nimi zwigzane:

zmiany
przeptywy pienigzne niepienigzne
Stanna korekta Stanna
1/01/202 o dyskonto rozliczenie 30/06/20
0 wykup sptata wyptata niewypt /koszty  odsetki ayc&g&;F koszty poniesione/  prowizji w 20
obligacji odsetek zemisji acone optacone naliczone 9 g nieoptacone czasie/dysko
dyskont  w okresie nta
o

PLN'000  PLN'000 PLN'000 PLN'O00 PLN'000  PLN'000  PLN'000  PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
zobowigz
ania
finansow
eztyt.
obligacji 990356 -68744 -30823 94890 -577 0 30034 -454 0 0 1014682
(kapitat +
odsetki-
minus
dyskonto)
koszty
emisji
rozliczane -13460 0 0 0 0 -8649 0 0 6363 4178 -11568
w czasie +
dyskonto
Razem 976 896 -68744 -30823 94890 -577 -8649 30034 -454 6363 4178 1003114

przeptywy pieniezne Zmiany niepieniezne
stanpa — —————— ———————————————————————————————————  Stanna
dyskonto/ oy ey, rozllc'zt?.me 30/06/2019
o prowizji w
we el T czasie/dysko
MSSF9 nieoptacone T ¥

1/01/2019

wykup sptata wyptata EEE koszty odsetki

obligacji odsetek zemisji pleyplacon= optacone  naliczone
dyskonto )
w okresie

PLN'000  PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000  PLN'000  PLN'000 PLN'000 PLN'000

zobowiazania

finansowe z

tyt. obligacji

(kapitat + 822622 -133892 -23431 250000 -2667 0 27781 94 0 0 940507
odsetki-

minus

dyskonto)

koszty emisji
rozliczane w
czasie +
dyskonto

-9985 0 0 0 0 -8420 0 0 1104 3 606 -13695

Razem 812637 -133892 -23431 250000 -2667 -8420 27781 94 1104 3 606 926 812

43
NOTY OBJASNIAJACE STANOWIA INTEGRALNA CZESC POLROCZNEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO



Ghelamco Invest Sp. z 0.0.

Pdtroczne Skrocone Sprawozdanie Finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 roku

20. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

20.1.Zobowiazania warunkowe

AR GHELAMCO

Zaréwno na dzien 30 czerwca 2020r., jaki na dzien 31 grudnia 2019 r. jednostka nie posiadata zobowigzan

warunkowych.

20.2.Gwarancje otrzymane

Zarowno na dzien 30 czerwca 2020 r., jak i na dziend 31 grudnia 2019 r. jednostka posiadata gwarancje z

tytutu poreczenia sptaty obligacji udzielone przez Granbero Holdings Limited.

Nominalna
kwota | Maksymalna| Aktualna
Typ finasowania obligacjiw kwota . kwota}
tys.zZl.na | poreczenia | poreczeniaw
30.06.2020| w tys. 2. tys.z.
r.
Emisja obligacji do kwoty 350 000 000 pod programem IV
PPH series bonds 30000 30000
PPl series bonds 49600 49600
PPJ seriesbonds 18550 630000 18550
PPK series bonds 24582 24582
PPL series bonds 35000 35000
Emisja obligacji do kwoty 400 000000 pod programem V
PF series bonds 113700 113700
PG series bonds 145854 145854
PH series bonds 42830 42830
Pl series bonds 19083 720000 19083
PJ series bonds 9080 9080
PM series bonds 30000 30000
PN series bonds 24756 24756
Emisja obligacji do kwoty 400 000000 pod programem VI
PPM series bonds 35000 35000
PPN series bonds 25000 720000 25000
Emisja obligacji do kwoty 400 000000 pod programem VII
PK series bonds 140000 140000
PL series bonds 50000 50000
PO ser_les bonds 85000 220000 85000
PP series bonds 35000 35000
PQ series bonds 14889 14889
PR series bonds 30000 30000
Emisja obligacji do kwoty 350 000 000 pod programem VIII
PPO series bonds 50000 630000 50000
Razem (w tys. 2.) 1007 924 3420000 1007 924
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21. COVID-19
Wptyw ogtoszenia epidemii COVID-19 na biezgcg dziatalnos¢ Spétki i Grupy Kapitatowej

W okresie pierwszych szesciu miesiecy 2020 roku zakoriczonego 30 czerwca 2020 roku najistotniejszym
czynnikiem wptywajgcym na biezgcg dziatalnos$¢ Grupy byto ogtoszenie epidemii COVID-19 w marcu 2020

roku oraz zwigzane z nig ograniczenia zycia spotecznego i gospodarczego.

Spotka i Grupa kapitatowa, w ktérej sktad wchodzi Spétka, w okresie do 4 maja 2020 roku dostosowata sie
do nowych obostrzen oddelegowujac pracownikdéw biurowych do pracy zdalnej. Poczgwszy od 5 maja 2020
roku, pracownicy biurowi Grupy kapitatowej, w sktad ktdrej wchodzi Spotka, powrdcili do pracy w biurze,
natomiast czes¢ spotkan z doradcamiklienta oraz dotyczacych sprzedazy odbywa sie w dalszym ciggu za

posrednictwem Internetu.

Wszystkie obszary dziatalnosci operacyjnej spotek Grupy byly kontynuowane bez wiekszych zaktécen.
Budowy realizowane przez Spétki Projektowe postepowaty zgodnie z planem przy zastosowaniu sSrodkow

ostroznosci rekomendowanych przez WHO i GIS.

Zarzad Spotki zdecydowat sie na zabezpieczenie ptynnosci finansowej spétek Grupy poprzez zwiekszenie
akcji emisyjnej obligacji i emisje obligacji po 30 czerwca 2020r. o wartosci 350.000 tys. zt., wskutek czego
stan srodkéw pienieznych i sSrodkdw na rachunkach po dacie 30 czerwca 2020r., po uwzglednieniu kosztow

emisji zostat zasilony kwotg 338.157 tys. zt.

W ocenie Zarzadu Spétki sytuacja ptynnosciowa Spétki jest dobra. Zarzad rozwazyt wptyw epidemii i

spowodowanego nig kryzysu gospodarczego na dziatalno$¢ Spotki i spotek Grupy.

Dzieki sprawnej reakcji spotek Grupy, mimo zmian w sposobie prowadzenia biezacej dziatalnosci

gospodarczej, epidemia COVID-19 nie miata istotnego wptywu na wyniki finansowe Spétki.

Czynniki makroekonomiczne

Na dziatalnos¢ Spéiki i Grupy, niezmiennie w istotny sposéb wptywajg zjawiska o zasiegu globalnym, a w
szczegdlnosciich skutki dla kondycji gospodarczej Polski. Istotne dla dziatalnosci Grupy sg w szczegdlnosci
czynniki makroekonomiczne dotyczgce kondycji polskiej gospodarki: poziom PKB, poziom inwestycji,
dochody gospodarstw domowych, stopy procentowe, inflacja, poziom bezrobocia, sytuacja w branzy

deweloperskiej i budowlanej oraz koniunktura na rynku nieruchomosci.

Ogtoszona w marcu 2020 roku epidemia COVID-19 w Polsce istotnie wptyneta na otoczenie

makroekonomiczne Spétki. Zamrozenie gospodarkii wzmozona niepewnosc¢ przetozyty sie na pogorszenie
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koniunktury w gospodarce. Kryzys gospodarczy wywotany epidemig COVID-19 nieréwnomiernie wptynatna
poszczegdlne branze.

Czynniki makroekonomiczne bedg miaty istotne znaczenie dla dziatalnosci Grupy w nadchodzgcych
kwartatach. Skala wptywu epidemii COVID-19 na gospodarke Polskiwcigz pozostaje trudna do oszacowania.
Z perspektywy dziatalnosci Grupy kluczowa role odgrywac bedzie w przypadku projektédw biurowych popyt
najemcdw na nowg powierzchnie biurowg oraz z w przypadku projektéw mieszkaniowych kondycja rynku

pracy oraz poziom dochodéw gospodarstw domowych.

Dostepnos¢ kredytow

Dostepnosé kredytdw w | potroczu 2020 roku istotnie sie zmniejszyta — banki w odpowiedzi na wysokg
zmienno$¢ otoczenia zaostrzyty kryteria przyznawania kredytdw. Zarzad Spoétki dostrzega jednak pierwsze
sygnaty poluzowania polityki kredytowej przez banki, co moze wesprze¢ finansowanie projektéw

realizowanych przez Grupe w najblizszym czasie.

Decyzje administracyjne

Uzyskiwanie niezbednych zezwolen administracyjnych w pierwszym pdtroczu 2020 r. byto utrudnione z
powodu ograniczen w dziatalnos¢ wielu urzedéw spowodowanych epidemig COVID-19. Zawieszenie
funkcjonowania licznychinstytucjidoprowadzito do nagromadzenia rozpatrywanych spraw i wydtuzyto czas

oczekiwania na decyzje.

W kontekscie biezgcejsytuacjiistotne znaczenie dla Grupy ma terminowe rozpoczynanie nowych inwestycji
przez Spoétki Projektowe z Grupy oraz terminowe uzyskiwanie pozwolen na uzytkowanie ukoriczonych
budynkéw. W opinii Zarzgdu Spétki nie nalezy spodziewac sie istotnych zmian w tym obszarze w drugim

potroczu 2020 roku.
22. Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 13 lipca 2020 Spotka dokonata wykupu:

- 300.000 sztuk obligacji Serii PPH o facznej wartosci nominalnej w kwocie 30.000.000 PLN (ISIN
PLGHLMC00263);

- 496.000 sztuk obligacji Serii PPl o tgcznej wartosci nominalnej w kwocie 49.600.000 PLN (ISIN
PLGHLMC00271).
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W dniu 16 lipca 2020 roku, w ramach VIII-go Programu Emisji Obligacji, Spdtka wyemitowata 750.000 sztuk
obligacji serii PPP1 o wartosci nominalnej 100.00 zt kazda, z oprocentowaniem statym 6,1%, skierowanych
do inwestoréw niebedgcych inwestorami kwalifikowanym w rozumieniu art. 2 pkt e) Rozporzadzenia
Prospektowego (w tymklient detaliczny w rozumieniu art. 3 pkt. 39c Ustawy o Obrocie)oraz do inwestoréw
kwalifikowany w rozumieniu art. 2 pkt e) Rozporzgdzenia Prospektowego, na kwote ogdtem 75.000.000
PLN, z terminem wykupu 15 stycznia 2024 roku. Obligacje s3 zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem sptaty obligacji do kwoty

630.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu VIII emisji obligacji.

W dniu 16 lipca 2020 roku, w ramach VIlI-go Programu Emisji Obligacji, Spétka wyemitowata 350.000 sztuk
obligacji serii PPP2 o wartosci nominalnej 100.00 zt kazda, z oprocentowaniem statym 6,1%, skierowanych
do inwestoréw niebedgcych inwestorami kwalifikowanym w rozumieniu art. 2 pkt e) Rozporzadzenia
Prospektowego (w tymklient detaliczny w rozumieniu art. 3 pkt. 39c Ustawy o Obrocie)oraz do inwestoréw
kwalifikowany w rozumieniu art. 2 pkt e) Rozporzgdzenia Prospektowego, na kwote ogdtem 35.000.000
PLN, z terminem wykupu 15 stycznia 2024 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem sptaty obligacji do kwoty

630.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu VIII emisji obligaciji.

W dniu 31 lipca 2020 roku, w ramach VIII-go Programu Emisji Obligacji, Spétka wyemitowata 400.000 sztuk
obligacji serii PPR o wartosci nominalnej 100.00 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6-
miesieczny plus marza 5%, skierowanych do inwestoréw instytucjonalnych, na kwote ogétem 40.000.000
PLN, z terminem wykupu 15 stycznia 2024 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem sptaty obligacji do kwoty

630.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu VIII emisji obligacji.

W dniu 12 sierpnia 2020 roku, w ramach VIII-go Programu Emisji Obligacji, Spétka wyemitowata 450.000
sztuk obligacji serii PPP3 o wartosci nominalnej 100.00 zt kazda, z oprocentowaniem statym 6,1%,
skierowanych do inwestoréow niebedacych inwestorami kwalifikowanym w rozumieniu art. 2 pkt e)
Rozporzadzenia Prospektowego (w tym klient detaliczny w rozumieniu art. 3 pkt. 39c Ustawy o Obrocie)
oraz do inwestoréw kwalifikowany w rozumieniu art. 2 pkt e) Rozporzgdzenia Prospektowego, na kwote
ogdtem 45.000.000 PLN, z terminem wykupu 15 stycznia 2024 roku. Obligacje sg zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem
sptaty obligacji do kwoty 630.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu

VIl emisji obligaciji.

W dniu 12 sierpnia 2020 roku, w ramach VIII-go Programu Emisji Obligacji, Spotka wyemitowata 500.000
sztuk obligacji serii PPP4 o wartosci nominalnej 100.00 zt kazda, z oprocentowaniem statym 6,1%,
skierowanych do inwestoréw niebedacych inwestorami kwalifikowanym w rozumieniu art. 2 pkt e)

Rozporzadzenia Prospektowego (w tym klient detaliczny w rozumieniu art. 3 pkt. 39c Ustawy o Obrocie)
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oraz do inwestorow kwalifikowany w rozumieniu art. 2 pkt e) Rozporzgdzenia Prospektowego, na kwote
ogbétem 50.000.000 PLN, z terminem wykupu 15 stycznia 2024 roku. Obligacje s3 zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem
spfaty obligacji do kwoty 630.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu

VIl emisji obligacji.

W dniu 30 wrzes$nia 2020 roku, w ramach VIll-go Programu Emisji Obligacji, Spdtka wyemitowata 550.000
sztuk obligacji serii PPS o wartosci nominalnej 100.00 zt kazda, z oprocentowaniem statym 5.5%,
skierowanych do inwestoréow niebedacych inwestorami kwalifikowanym w rozumieniu art. 2 pkt e)
Rozporzadzenia Prospektowego (w tym klient detaliczny w rozumieniu art. 3 pkt. 39c Ustawy o Obrocie)
oraz do inwestoréow kwalifikowany w rozumieniu art. 2 pkt e) Rozporzgdzenia Prospektowego, na kwote
ogbétem 55.000.000 PLN, z terminem wykupu 15 stycznia 2024 roku. Obligacje sg zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem
sptaty obligacji do kwoty 630.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu

VIl emisji obligacji.

W dniu 25 wrzesnia 2020 roku, w ramach emisji prywatnej (bez obowigzku sporzgdzenia prospektu na
podstawie Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w
sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE) Spétka
wyemitowata 50.000 sztuk obligacji serii PS o wartosci nominalnej 1.000.00 zt kazda, z oprocentowaniem
zmiennym Wibor 6 miesieczny plus marza 5% , skierowanych do inwestoréw instytucjonalnych, na kwote
ogbétem 50.000.000 PLN, z terminem wykupu 25 wrzesnia 2024 roku Obligacje sg zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem

sptaty obligacji do kwoty 92.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited.

22.1.Wykupy i nowe Emisje obligacji po dacie bilansowej

stan na dzien

wartosé stan na stan na wykup emisje obligacji przygotowania
poczatkowa  01/01/2020 30/06/2020 ‘;g}'g:/c;)‘z’g p030/06/2020  sprawozdania
finansowego
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Program emisji
obligacji2014-2020
Seria PPE 50 000 29 865
Seria PPF 30 000 10 000 -
Seria PPG 50 000 28879
Seria PPH 30 000 30 000 30000 - 30 000
Seria PPI 50 000 49 600 49600 - 49 600
Seria PPJ 20 000 18 550 18 550 18 550
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Seria PPK 25000 25000 24 582 24 582
Seria PPL 35000 33500 35000 35000
Seria PF 115200 115200 113700 113700
Seria PG 147 854 147 854 145854 145 854
Seria PH 50000 49 582 42 830 42 830
Seria Pl 20 000 11913 19 083 19 083
Seria PJ 9080 7 080 9080 9080
Seria PK 140000 140000 140000 140 000
Seria PL 50000 50000 50000 50 000
Seria PPM 35000 35000 35000 35000
Seria PPN 25000 25000 25000 25000
Seria PM 30000 30 000 30 000 30 000
Seria PN 24756 24756 24756 24756
Seria PO 85000 85 000 85 000 85000
Seria PP 35000 35000 35000 35000
Seria PR 30000 30 000 30 000
Seria PQ 14 889 14 889 14 889
Seria PPO 50 000 50 000 50 000
Seria PPP1 75000 75000 75000
Seria PPP2 35000 35000 35000
Seria PPP3 45 000 45 000 45 000
Seria PPP4 50000 50000 50000
Seria PPR 40 000 40 000 40 000
Seria PPS 55000 55 000 55 000
Seria PS 50000 50 000 55000
Razem 1501 779 981 778 1007 924 -79 600 350 000 1278 324

23. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie ze stosunku pracy wyptacone cztonkom Zarzadu jednostki w okresie od 1 stycznia 2020 r.
do 30 czerwca 2020 r. wyniosto 158 tys. ztotych. W analogicznym okresie poprzedniego roku obrotowego
cztonkowie Zarzgdu jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 162 tys. ztotych.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej jednostki za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 .
wyniosto 292 tys. ztotych. W okresie od 1 maja 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. poprzedniego roku
obrotowego cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 150 tys. ztotych.

W obu poréwnywanych okresach, w odniesieniu do cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej nie wystgpity
Swiadczenia po okresie zatrudnienia, pozostate Swiadczenia dtugoterminowe, $wiadczenia z tytutu
rozwigzania stosunku pracy oraz ptatnosci na bazie akgcji.

24. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzgd Spotki w dniu 30 wrzesnia 2020 roku.
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Jeroen van der Toolen

Prezes Zarzadu

Jarostaw Jukiel

Cztonek Zarzadu

Joanna Krawczyk-Nasitowska

Cztonek Zarzadu

Warszawa, 30 wrzesnia 2020 r.

Damian WozZniak

AR GHELAMCO

Cztonek Zarzadu

Jarostaw Zagorski

Cztonek Zarzadu

Arnold Neuville

Cztonek Zarzadu
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