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Punkt 1. Wprowadzenie

Grupa GTC jest wiodacym deweloperem i inwestorem w sektorze nieruchomosci komercyjnych, koncentrujagcym swoje
dziatania na rynku polskim oraz stolicach Europy Potudniowej i Wschodniej. Prowadzi dziatalno$¢ w Polsce, Budapeszcie,
Belgradzie, Bukareszcie, Zagrzebiu i Sofii. Grupa powstata w 1994 r.

Portfel nieruchomos$ci Grupy obejmuje: (i) ukoriczone nieruchomosci komercyjne; (ii) nieruchomosci komercyjne w budowie;
(iif) grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng lub na sprzedaz, (iv) aktywa przeznaczone na sprzedaz; (v) grunty
mieszkaniowe.

Od momentu powstania do dnia 30 czerwca 2020 r. Grupa (i) wybudowata okoto 1,2 miliona m kw. powierzchni komercyjnej
najmu brutto i okoto 300 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej, (i) sprzedata okoto 570 tysiecy m kw. powierzchni brutto w
ukonczonych nieruchomos$ciach komercyjnych i okoto 300 tysiecy mkw. powierzchni mieszkaniowej oraz (iii) nabyta okoto 150
tysiecy m kw. powierzchni brutto w ukoiczonych nieruchomo$ciach komercyjnych. Dodatkowo Grupa GTC poprzez swoje
jednostki stowarzyszone w Czechach wybudowata i sprzedata ponad 100 tysiecy m kw. powierzchni komercyjnej i okoto 76
tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowe;.

Na dzien 30 czerwca 2020 r. portfel nieruchomosci Grupy obejmowat:

e 45 ukoniczonych budynkow komercyjnych, w tym 40 budynkdw biurowych i 5 centréw handlowych o tacznej powierzchni
najmu wynoszacej okoto 746 tysiecy m kw., z czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 735 tysiecy m kw.;

o aktywa na sprzedaz, w tym 1 ukoriczony budynek biurowy o powierzchni najmu wynoszacej okoto 31 tysiecy m kw., z
czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 31 tysiecy m kw.;

e 3 budynki biurowe w budowie, o tacznej powierzchni najmu okoto 58 tysiecy mkw., z czego proporcjonalny udziat Grupy
wynosi okoto 58 tysiecy m kw.;

e  grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjna, oraz
e grunty pod zabudowe mieszkaniowg przeznaczone na sprzedaz.

Na dzier 30 czerwca 2020 r. warto$¢ ksiegowa portfela nieruchomos$ci Grupy wynosita 9.917.892 24, przy czym: (i) ukoriczone
nieruchomosci komercyjne Grupy stanowity 85% tej warto$ci; (i) aktywa przeznaczone na sprzedaz — 3%j; (iii) nieruchomosci
komercyjne w budowie 4%; (iv) grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng — 6%, (v) prawo do uzytkowania aktywow —
2%, oraz (vi) grunty mieszkaniowe — mnigj niz 1%. Na podstawie oceny Grupy okoto 99% portfela nieruchomosci stanowig
kluczowe projekty, a pozostate 1% stanowig projekty niezwigzane z dziatalnoscia podstawowg Grupy, w tym grunty
przeznaczone na sprzedaz.

Akcje Spotki sa notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow WartoSciowych i na Gietdzie Papierow WartoSciowych w
Johannesburgu (inward listing) oraz wchodza w sktad indeksu mWIG40.

Siedziba Spotki Globe Trade Centre S.A. znajduje sig w Warszawie, przy ulicy Komitetu Obrony Robotnikéw 45a.

W Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej odwotania do Spotki lub GTC dotyczg Globe Trade Centre S.A., a
wszystkie odwotania do Grupy lub Grupy GTC stosuje sie do Globe Trade Centre S.A. oraz jej spotek zaleznych, podlegajacych
konsolidacji w sprawozdaniu finansowym. Wyrazenia takie jak "Akcje" odnoszg si¢ do akcji Globe Trade Centre S.A., ktére
zostaty wprowadzone do publicznego obrotu na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie w maju 2004 r. oraz w latach
pdzniejszych i sg oznaczone kodem PLGTC0000037 oraz zostaly wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papierdw
Wartosciowych w Johannesburgu (inward listing) w dniu 18 sierpnia 2016 r. i s3 oznaczone kodem ISIN PLGTC0000037;
“Obligacje” odnosza sie do obligacji wyemitowanych przez spdtke Globe Trade Centre S.A. i wprowadzonych na rynek
alternatywny odpowiednio pod kodami PLGTC0000177, PLGTC0000219, PLGTC0000227, PLGTC0000235, PLGTC0000243,
PLGTC0000268, PLGTC0000276 , PLGTC0000292 i PLGTCO0000318; "Sprawozdanie" odnosi sie do pdtrocznego
sprawozdania przygotowanego zgodnie z art. 69 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie
informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkdw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim; ,CEE” odnosi sie do
grupy krajow lezacych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej (tj. Polski i Wegier); ,SEE” odnosi sie do grupy krajéw
lezacych w regionie Europy Potudniowo-Wschodniej (tj. Butgarii, Chorwacji, Rumunii i Serbii); ,NRA” ,NLA”, ,powierzchnia
najmu netto” odnosi sie do miary powierzchni bedacej podstawg dla okre$lenia wartosci nieruchomo$ci przez rzeczoznawcédw
majatkowych w wycenach. Dla nieruchomos$ci komercyjnych, powierzchnia najmu netto to cata powierzchnia nieruchomosci,
za ktérg najemcy danej nieruchomosci ptacg czynsz, lub przeznaczona pod wynajem. Szczegdtowe zasady obliczania NRA
mogg sie rézni¢ pomiedzy poszczegoinymi nieruchomo$ciami ze wzgledu na rézng metodologie i standardy na
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poszczegdlnych rynkach geograficznych, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢; “GLA” lub powierzchnia najmu brutto” odnosi
sie do miary catkowitej powierzchni najmu powigkszonej o wspotezynnik udziatu w powierzchniach wspdlnych; ,Nieruchomo$ci
komercyjne” odnoszg si¢ do nieruchomosci biurowych oraz handlowych, tzn. nieruchomosci, ktére generujg przychody z
czynszu; “FFO”, “FFO I” to zysk przed opodatkowaniem pomniejszony o podatek dochodowy zaptacony i skorygowany o
transakcje bezgotowkowe (takie jak: warto$¢ godziwa lub wycena nieruchomosci, rezerwa na ptatnosci w formie akcji
wiasnych, oraz niezaptacone koszty finansowe) oraz zdarzenia jednorazowe (takie jak réznice kursowe lub wynik na
dziatalnosci mieszkaniowej); “EPRA NAV” to kapitaty wtasne pomniejszone o udziaty niekontrolujace i zobowigzania z tytutu
podatku dochodowego zwigzanego z wartoscig godziwg nieruchomosci i instrumentéw pochodnych; “EBITDA” to zysk
pomniejszony o wynik na wartosci godziwej, odsetki, podatek dochodowy, amortyzacje; ,Przychody z czynszu” to przychody
z najmu, ktére zostaty rozpoznane na dzief sporzadzenia raportu. Obejmujg przychody z czynszu podstawowego, przychody
Z wynajmu miejsc parkingowych i inne przychody z wynajmu; ,PLN” lub " odnosi sie do waluty obowigzujacej na terenie
Rzeczpospolitej Polskiej; €, "EUR" lub "euro" odnosi si¢ do wspoinej waluty Panstw Czlonkowskich uczestniczacych w
Trzecim Etapie Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej Traktatu Ustanawiajacego Wspélnote Europejska, wraz z
pdzniejszymi zmianami; “JSE” odnosi sie do gietdy papieréw warto$ciowych w Johannesburgu.

Prezentacja informacji finansowych

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

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

Zastrzezenia

Sprawozdanie to moze zawiera¢ stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan dotyczacych dziatalnosci Grupy, jej
sytuaciji finansowej i wynikow dziatalno$ci. Mozna znalez¢ te stwierdzenia poprzez odniesienie do stéw takich jak "moze",
"bedzie", "oczekiwac", "przewidywac", "wierzy¢", "szacowac" oraz podobnych, w niniejszym Sprawozdaniu. Ze swojej natury
stwierdzenia wybiegajace w przyszto$¢ s przedmiotem wielu zatozen, ryzyka i niepewnosci. W zwigzku z tym rzeczywiste
wyniki mogg sie znacznie rézni¢ od tych, ktére sg sugerowane lub wnioskowane w wypowiedziach prognozujacych. Grupa

ostrzega czytelnikdw, zeby nie polegali na takich stwierdzeniach, ktére sg aktualne tylko na dzien niniejszego Sprawozdania.

Powyzsze zastrzezenia powinny by¢ rozpatrywane w zwigzku z wszelkimi pdzniejszymi pisemnymi lub ustnymi wypowiedziami
prognozujacymi, ktére mogq zosta¢ ogtoszone przez Grupe lub osoby wystepujace w jej imieniu. Grupa nie podejmuje
zobowigzania do przegladu lub potwierdzenia oczekiwan analitykéw lub oszacowan lub do publikacji jakichkolwiek zmian
wszelkich wypowiedzi prognozujacych w celu odzwierciedlenia zdarzen lub okoliczno$ci wystepujacych po dacie niniejszego
Sprawozdania.

W Punkcie 5 " Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych, w Punkcie 12 "Gtéwne czynniki ryzyka" i w innych miejscach
w niniejszym Sprawozdaniu Grupa publikuje istotne czynniki ryzyka, ktére moga spowodowac, ze jej rzeczywiste wyniki bedg
sie znacznie rozni¢ od jej oczekiwan. Powyzsze ostrzezenia dotyczg wszystkich wypowiedzi opublikowanych przez Grupe lub
osoby dziatajgce w imieniu Grupy. Gdy Grupa wskazuje, ze zdarzenie, warunki i okoliczno$ci mogq lub mogtyby mie¢
negatywny wptyw na Grupe, oznacza to wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.



Punkt 2. Wybrane dane finansowe

Ponizsze tabele przedstawiajg wybrane historyczne dane finansowe Grupy za okresy trzech i szeSciu miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2020 r. i 2019 r. Historyczne informacje finansowe powinny by¢ interpretowane w potaczeniu z Punktem 5 "
Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych " oraz ze niebadanym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym za okres sze$ciu miesiecy zakorczony dnia 30 czerwca 2020 r. (tgcznie z jego notami). Grupa
prezentuje dane finansowe zgodnie z MSSF pochodzace z niebadanego $rédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres szesciu miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2020 r.

Wybrane pozycje sprawozdan finansowych wyrazone w Euro zostaty zaczerpniete ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r. przygotowanego w Euro zgodnie z MSSF.

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

Za okres sze$ciu miesiecy zakonczony Za okres trzech miesiecy zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2020 2019 2020 2019
(w tys.) PLN EUR PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowany rachunek wynikow
Przychody  dziatalnoscl 347.385 78690  348.968 81282 170050 37665  179.164 41822
operacyjnej
Koszty 2 dziafalnosci (88535)  (20.055)  (86.600)  (20471)  (40.303)  (8.897)  (43.960) (10.262)
operacyjnej
Zysk brutto z dziatalnosc 258,850 58635  262.368 61111 120747 28768 135204 31.560
operacyjnej
Koszty sprzedazy (3.121) (707) (3.156) (735) (1.725) (384) (1.572) (367)
Koszty administracyjne (20.104) (4.554)  (37.639) (8.767)  (13.962) (3433)  (18.176) (4.244)
Zysk / (strata) z aktualizacji
wartoSci aktywow / utrata (303437)  (67.832) 70412 16482  (277.120)  (62051) 41512 9.763
wartosci nieruchomosci
netto
Koszty finansowe netto (74510)  (16.878)  (68.929)  (16.055)  (37.150) (8.235)  (34.917) (8.151)
Zysk/(strata) z tytutu réznic
rsomych, neto (14.281) (3.236) (1.842) (429) 8.763 2.095 (1.502) (350)
Zysk/(strata) netto (153.165)  (33.824)  183.662 42847  (164751)  (36.610) 98.689 23.008
izzj';/(s”ata) netio na jedng (031) (0,07) 0,38 0,09 (0,34) (0,07) 0,20 0,05
Srednia wazonaliczba akell (- yop cos 9y 4g5es5122 483748843 483748843 AG5555122 485555122 4839568363  483.958.363

nie w tysigcach)
Skonsolidowane przeptywy srodkéw pienieznych

Przeptywy $rodkéw
pienigznych z dziatalno$ci

operacyjnej 186.605 42.274 222.843 51.904
Przeptywy $rodkow

pienieznych z dziatalnosci

inwestycyjnej (168.227) (38.111)  (266.660) (62.122)

Przeptywy $rodkow

pienieznych z dziatalno$ci

finansowej (165.269) (37.437) (6.080) (1.416)
Srodki pieniezne i ich

ekwiwalenty na koniec

okresu 633.194 141.781 293.728 69.080



Na dzien 30 czerwca 2020 r. Na dzien 31 grudnia 2019 r.

PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowane sprawozdanie z  sytuacji
finansowej
Nieruchomosci inwestycyjne ukonczone i w budowie 8.822.190 1.975.412 8.888.631 2.087.268
Grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng 560.032 125.399 490.907 115.277
Prawo do uzytkowania aktywow 194.731 43.603 189.439 44 485
Grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg, 58.326 13.060 57.013 13.388
Aktywa przeznaczone na sprzedaz 282.613 63.281 - -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 633.194 141.781 764.980 179.636
Pozostate 356.408 79.805 352.127 82.688
Aktywa tacznie 10.907.494  2.442.341 10.743.097  2.522.742
Zobowigzania dtugoterminowe 4.819.993 1.079.264 5.076.847 1.192.168
Zobowigzania krotkoterminowe 1.532.623 343.176 1.157.938 271.912
Kapitat wlasny 4.554.878 1.019.901 4.508.312 1.058.662
Kapitat podstawowy 48.556 11.007 48.556 11.007

Punkt 3. Prezentacja Grupy i Spotki
Punkt 3.1. Ogdlne informacje na temat Grupy

Grupa GTC jest wiodacym deweloperem i inwestorem w sektorze nieruchomosci komercyjnych, koncentrujagcym swoje
dziatania na rynku polskim oraz stolicach Europy Potudniowej i Wschodniej. Prowadzi dziatalno$¢ w Polsce, Budapeszcie,
Belgradzie, Bukareszcie, Zagrzebiu i Sofii. Grupa powstata w 1994 r.

Portfel nieruchomos$ci Grupy obejmuije: (i) ukoficzone nieruchomosci komercyjne; (i) nieruchomosci komercyjne w budowie;
(iii) grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjna lub na sprzedaz, ( iv) aktywa przeznaczone na sprzedaz oraz (v) grunty
mieszkaniowe.

Od momentu powstania do dnia 30 czerwca 2020 r. Grupa (i) wybudowata okoto 1,2 miliona m kw. powierzchni komercyjnej
najmu brutto i okoto 300 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej, (i) sprzedata okoto 570 tysiecy m kw. powierzchni brutto w
ukoriczonych nieruchomos$ciach komercyjnych i okoto 300 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej oraz (iii) nabyta okoto 150
tysiecy m kw. powierzchni brutto w ukoriczonych nieruchomo$ciach komercyjnych. Dodatkowo Grupa GTC poprzez swoje
jednostki stowarzyszone w Czechach wybudowata i sprzedata ponad 100 tysiecy m kw. powierzchni komercyjnej i okoto 76
tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowe;.

Na dzien 30 czerwca 2020 r. portfel nieruchomosci Grupy obejmowat:

e 45 ukonczonych budynkéw komercyjnych, w tym 40 budynkéw biurowych i 5 centrow handlowych o tacznej powierzchni
najmu wynoszacej okoto 746 tysiecy m kw., z czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 735 tysiecy m kw.;

e aktywa na sprzedaz, w tym 1 ukoriczony budynek biurowy o powierzchni najmu wynoszacej okoto 31 tysiecy mkw., z
czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 31 tysiecy m kw.;

o 3 budynki biurowe w budowie o tacznej powierzchni najmu okoto 58 tysiecy mkw., z czego proporcjonalny udziat Grupy
wynosi okoto 58 tysiecy m kw.;

e  grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjna, oraz
e grunty pod zabudowe mieszkaniowg przeznaczone na sprzedaz.

Na dzierh 30 czerwca 2020 r. warto$¢ ksiegowa portfela nieruchomosci Grupy wynosita 9.917.892 zt, przy czym: (i) ukoriczone
nieruchomosci komercyjne Grupy stanowity 85% tej wartosci; (ii) aktywa przeznaczone na sprzedaz — 3%; (iii) nieruchomosci
komercyjne w budowie 4%; (iv) grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjna — 6%, (v) prawo do uzytkowania aktywéw —
2%, oraz (vi) grunty mieszkaniowe — mniej niz 1%. Na podstawie oceny Grupy okoto 99% portfela nieruchomos$ci stanowig
kluczowe projekty, a pozostate 1% stanowig projekty niezwigzane z dziatalnoscig podstawowg Grupy, w tym grunty
przeznaczone na sprzedaz.



Akcje Spotki sg notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych i na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w
Johannesburgu (inward listing) oraz wchodza w sktad indeksu mWIG40.

Siedziba Spotki Globe Trade Centre S.A. znajduje sie w Warszawie, przy ulicy Komitetu Obrony Robotnikow 45a.

Punkt 3.2. Struktura organizacyjna Grupy

Struktura Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre na dzien 30 czerwca 2020 r. jest przedstawiona w niebadanym $rédrocznym
skrédconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 r. w
Nocie 4 Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych.

W strukturze Grupy wystapity nastepujace zmiany w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2020 r.;

e  spotka Julesberg Sp. Z 0.0. zostata zlikwidowana,
e  spotka Jowett Sp. z 0.0 zostata zlikwidowana.

Punkt 3.3. Zmiany podstawowych zasad zarzadzania Spétki i Grupy
Nie zaszly zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka i Grupa.
W dniu 16 kwietnia 2020 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata Yovava Carmi na czionka Zarzadu Spétki.

W dniu 22 czerwca 2020 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w przedmiocie odwotania Thomasa Kurzmanna ze
stanowiska cztonka Zarzadu Spdtki oraz powotania Roberta Snowa na stanowisko cztonka Zarzadu Spétki ze skutkiem od
momentu otrzymania przez Spétke zawiadomienia przekazanego przez LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. dotyczacego
posredniego zbycia akcji w kapitale zaktadowymi Spotki wskutek zbycia przez LSREF 11l GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich
udziatéw w kapitale zaktadowym spétki GTC DUTCH HOLDINGS B.V. W dniu 23 czerwca 2020 r. Spotka otrzymata wskazane
powyzej zawiadomienie o zmianie stanu posiadania akcji Spétki od LSREF |1l GTC INVESTMENTS B.V. oraz Lone Star Real
Estate Partners Ill, L.P.

W dniu 1 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza Sp6tki powotata pana Gyula Nagy na cztonka Zarzadu Spotki.

W dniu 28 lipca 2020 r. Spétka poinformowata, ze kadencja pana Erez Boniel jako cztonka Zarzadu Spétki wygasa ze skutkiem
natychmiastowym, za obopdlng zgoda.

W dniu 28 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata pana Ariel Alejandro Ferstman na czionka Zarzadu Spotki.
Punkt 4. Gléwne wydarzenia
Nastepujace wydarzenia miaty miejsce w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2020 r.:

W dniu 27 stycznia 2020 r. agencja Midroog, przestata, na wniosek Spotki, utrzymywaé ocene kredytowg (,rating”) dla Globe
Trade Centre S.A, w zwigzku z niezaciagnieciem zadtuzenia w Izraelu.

W lutym 2020 r. Grupa oraz Erste Group Bank AG i Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG podpisaty umowe
pozyczki, ktora zrefinansowata istniejacq pozyczke Galerii Jurajskiej z dofinansowaniem w wysokosci 197.800 zt (46.000
EUR), do tacznej kwoty 558.900 zt (130.000 EUR).

W marca 2020 r., Grupa ukonczyta budowe budynku biurowego N3 w kompleksie Green Heart w Belgradzie.

Od potowy marca 2020 roku stato sie ewidentne, ze zaktdcenia gospodarcze spowodowane przez wirusa Covid-19 oraz
zwiekszona niepewnosé rynkowa w potgczeniu ze zwiekszong zmiennoscig na rynkach finansowych moga doprowadzi¢ do
potencjalnego spadku wartosci aktywdw Grupy, a takze wptynaC na spetnianie przez Spotki warunkéw uméw kredytowych.
Chociaz doktadny efekt koronawirusa nie zostat jeszcze ustalony, jasne jest, ze stwarza on znaczne ryzyko. (patrz Punkt 5.2
ninigjszego Raportu oraz Nota 16 w niebadanym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za
okres szesciu miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2020 r.)



W dniu 6 kwietnia 2020 r. Spétka otrzymata od LSREF Ill GTC INVESTMENTS B.V. (,Sprzedajacy”) oraz od OPTIMUM
VENTURES MAGANTOKEALAP (,Kupujacy’) zawiadomienie, ze Sprzedajacy oraz Kupujacy zawarli warunkowg umowe
sprzedazy 100% udziatéw w kapitale zaktadowym GTC Dutch Holdings B.V., ktéra to spotka zgodnie z zawiadomieniem
posiada 298.575.091 akcji Spdtki reprezentujacych 61,49% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniajacych do 61,49% ogoinej
liczby gloséw w Spdice. (patrz raport biezacy nr 4/2020).

W dniu 9 kwietnia 2020 r., pan Alexander Hesse, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie
Nadzorczej ze skutkiem na dzier 16 kwietnia 2020r.

W dniu 16 kwietnia 2020 r. spétka GTC Dutch Holdings B.V powotata pana Christiana Harlander na cztonka Rady Nadzorczej.

W dniu 16 kwietnia 2020 r. Rada Nadzorcza Spotki wybrata pana Jana Christophera Diidden na Przewodniczacego Rady
Nadzorczej.

W dniu 16 kwietnia 2020 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata pana Yovava Carmi na czionka Zarzadu Spotki.

W dniu 22 czerwca 2020 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w przedmiocie odwotania Thomasa Kurzmanna ze
stanowiska cztonka Zarzadu Spdtki oraz powotania Roberta Snowa na stanowisko cztonka Zarzadu Spétki ze skutkiem od
momentu otrzymania przez Spétke zawiadomienia przekazanego przez LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. dotyczacego
posredniego zbycia akcji w kapitale zaktadowymi Spotki wskutek zbycia przez LSREF IIl GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich
udziatdw w kapitale zaktadowym spotki GTC DUTCH HOLDINGS B.V.

W dniu 23 czerwca 2020 r. otrzymat rezygnacje nastepujacych pieciu oséb z funkcji cztonkédw Rady Nadzorczej Spotki: Jan-
Christoph Diidden, Olivier Brahin, Patrick Haerle, Christian Harlander oraz Katharina Schade ze skutkiem od momentu
otrzymania przez Spdtke zawiadomienia przekazanego przez LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. dotyczacego posredniego
zbycia akcji w kapitale zaktadowymi Spotki wskutek zbycia przez LSREF 11l GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich udziatow w
kapitale zakladowym spétki GTC DUTCH HOLDINGS B.V.

W dniu 23 czerwca 2020 r. Spotka otrzymata zawiadomienie o zmianie stanu posiadania akcji Spétki zgodnie z przepisem art.
69 ust. 1 pkt 2 w zwigzku z art. 87 ust. 5 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych od LSREF Ill GTC
INVESTMENTS B.V. (,LSREF”) oraz Lone Star Real Estate Partners IlI, L.P. (,Lone Star”).

Zgodnie z trescig zawiadomienia w dniu 23 czerwca 2020 r., w wyniku zbycia udziatow posiadanych przez LSREF w kapitale
zaktadowym GTC Dutch Holdings B.V. (akcjonariusza wigkszosciowego Spétki) na rzecz GTC Holding Zartkérien Mikodo
Részvénytarsasag, doszto do posredniego zbycia przez LSREF oraz Lone Star 298.575.091akcji Spdtki, stanowigcych 61,49%
kapitatu zaktadowego Spotki, uprawniajgcych do wykonywania 298.575. gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowi
61,49% ogdinej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

W dniu 23 czerwca 2020 r. spétka GTC Dutch Holdings B.V., powotat pandw: Dr. Zoltan Fekete, Balazs Figura, Dr. Janos
Péter Bartha, Balint Szécsényi , Péter Boz6 na stanowiska cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki ze skutkiem natychmiastowym.

Wydarzenia majace miejsce po 30 czerwca 2020 r.:
W dniu 1 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza Sp6tki powotata pana Gyula Nagy na cztonka Zarzadu Spotki.
W dniu 1 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza Spétki wybrata pana Zoltdn Fekete na Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

W dniu 28 lipca 2020 r. Spétka poinformowata, Ze kadencja pana Erez Boniel jako cztonka Zarzadu Spétki wygasa ze skutkiem
natychmiastowym, za obopding zgoda.

W dniu 28 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata pana Ariel Alejandro Ferstman na czionka Zarzadu Spotki.

W dniu 28 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza Spétki, kierujac sie rekomendacjq Zarzadu, pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu
w sprawie odstgpienia od opublikowanej polityki w zakresie dywidendy (polityka w zakresie dywidendy z 20 marca 2017 r.) i
zatrzymania w Spdice zysku za rok zakoriczony 31 grudnia 2019 r. w kwocie 321.756 tys. ztotych oraz przeniesienia go na
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kapitat zapasowy/rezerwowy i w zwigzku z powyzszym Rada Nadzorcza Spétki rekomenduje niewyptacanie dywidendy z zysku
wypracowanego przez Spotke w roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2019 r. Ostateczna decyzja w zakresie podziatu
zysku Spotki za rok zakoriczony 31 grudnia 2019 r. zostanie podjeta przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki.

W dniu 31 lipca 2020 r. Zarzad Spdtki zwotat na dzien 27 sierpnia 2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki.

W lipcu 2020 r. Grupa podpisata list intencyjny dotyczacy sprzedazy biurowca Spiral w Budapeszcie. W zwigzku z powyzszym
na dzien 30 czerwca 2020 r. aktywo jest prezentowane w ramach aktywdw przeznaczonych do sprzedazy o fgcznej wartoSci
godziwej 282.600 zt (62.800 euro).

Punkt 5. Prezentacja wynikdw finansowych i operacyjnych
Punkt 5.1. Ogdlne czynniki wplywajqce na wyniki finansowe i operacyjne
Czynniki ogéine majace wplyw na wyniki operacyjne i finansowe

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne Grupy omoéwiono ponizej. Zarzad uwaza, ze od zakonczenia
okresu objetego ostatnimi opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi na wyniki dziatalnosci Grupy wptynety czynniki i
trendy rynkowe wymienione ponizej oraz przewiduje, ze te czynniki i trendy bedaq nadal istotnie wptywac na wyniki dziatalnoci
Grupy w przysztosci.

Warunki gospodarcze w Europie Srodkowo-Wschodniej (CEE) oraz Europie Potudniowo-Wschodniej (SEE)

Kryzys na rynkach finansowych moze spowodowa¢ ogoine spowolnienie gospodarki w krajach, w ktdrych Grupa prowadzi
dziatalnos¢. Skutkiem pogorszenia koniunktury bytby obnizony popyt na nieruchomosci, wzrost wskaznika powierzchni
niewynajetych oraz wigksza konkurencja na rynku nieruchomosci, co niekorzystnie wptynefoby na zdolnos¢ Grupy do
sprzedazy jej zrealizowanych projektdw na warunkach pozwalajacych na uzyskanie oczekiwanych przychodow i stép zwrotu.

Obnizony popyt na nieruchomosci, ktéry z jednej strony, spowodowatby spadek dynamiki sprzedazy, a z drugiej, wzrost
wskaznika powierzchni niewynajetych i nizsze stopy zwrotu z wynajmowanej powierzchni, znaczaco wptynatby na wyniki
dziatalnosci Grupy. W szczegolno$ci Grupa zostataby zmuszona do zmiany niektorych planéw inwestycyjnych. Ponadto Grupa
nie mogta realizowaé¢ wielu planéw w krajach, w ktorych prowadzi dziatalnos¢.

Rynek nieruchomosci w CEE i SEE

Wigkszo$¢ przychodéw Grupy pochodzi z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i z tytutu ustug. W okresie sze$ciu
miesiecy zakonczonych w dniu 30 czerwca 2020 r. oraz 2019 r. odpowiednio 75% i 75% przychoddéw Grupy pochodzito z
wynajmu powierzchni, ktére zalezg w duzym stopniu od stawek czynszu za m kw. i od stopy wynajecia. Wysoko$é czynszu
jakiego moze zazadaé Grupa w duzej mierze zalezy od lokalizacji nieruchomosci oraz od lokalnych trendéw rynkowych i stanu
gospodarki danego kraju. Na przychody Grupy z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych wplywa zwlaszcza
oddawanie nowych powierzchni pod wynajem, zmiany wskaznika powierzchni niewynajetej oraz mozliwosci Grupy w zakresie
podnoszenia czynszéw. Przychody z wynajmu zalezg réwniez od terminu zakonczenia realizacji inwestycji budowlanych Grupy
oraz od mozliwosci wynajecia zrealizowanych nieruchomo$ci po korzystnych stawkach czynszu. W okresie szeSciu miesiecy
zakoriczonych w dniu 30 czerwca 2020 r. oraz 2019 r. odpowiednio 25% i 25% przychoddéw Grupy pochodzito z ustug z tytutu
obstugi nieruchomosci, co odzwierciedla niektdre koszty, ktére Grupa przenosi na swoich najemcow.

Znaczna wigkszo$¢ uméw wynajmu Grupy jest zawierana w euro i obejmuije klauzule petnej indeksacji czynszu w powigzaniu
z EICP (europejski wskaznik cen konsumpcyjnych). W przypadku zawarcia umowy najmu w innej walucie umowa taka jest
przewaznie powigzana ze wskaznikiem cen konsumpcyjnych w odpowiednim kraju tej waluty.
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Wycena nieruchomosci

Wyniki dziatalno$ci Grupy w duzym stopniu zalezg od zmian cen na rynkach nieruchomosci. Grupa aktualizuje warto$¢ swoich
nieruchomosci co najmniej dwa razy do roku. Zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmuje sie nastepnie
jako zysk lub strate z aktualizacji wartosci aktywdw w rachunku zyskéw i strat.

Na wycene nieruchomosci Grupy majg wplyw trzy zasadnicze czynniki: (i) przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej, (ii)
oczekiwane stawki czynszu oraz (iii) stopy kapitalizacji wynikajace z rynkowych stop procentowych i premii za ryzyko majacych
zastosowanie do dziatalnosci Grupy.

Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej zaleza przede wszystkim od biezacych przychoddw z wynajmu brutto za metr
kwadratowy, stopy powierzchni niewynajetej, tacznej wielkosci Portfela Nieruchomosci Grupy, kosztéw utrzymania i kosztéw
administracyjnych oraz kosztow dziatalno$ci operacyjnej. Oczekiwane warto$ci najmu sg przewaznie okre$lane na podstawie
oczekiwanego rozwoju wskaznikéw makroekonomicznych, takich jak wzrost PKB, dochéd do dyspozycijiitp., a takze warunkow
mikro-, takie jak nowe nieruchomosci w bezpo$rednim sasiedztwie, konkurencja itp. Na stopy kapitalizacji maja wptyw
obowigzujace stopy procentowe i wysoko$¢ premii za ryzyko. W przypadku braku innych zmian, gdy rosng stopy kapitalizacji,
spada warto$¢ rynkowa, i vice versa. Niewielkie zmiany jednego lub kilku z tych czynnikdw mogg mie¢ znaczacy wptyw na
wartos¢ godziwg nieruchomosci inwestycyjnych Grupy i wyniki jej dziatalnosci.

Ponadto wycena gruntéw Grupy przeznaczonych pod zabudowe zalezy réwniez od praw budowlanych oraz przewidywanego
harmonogramu inwestycji. Warto$¢ banku ziemi, ktéry wyceniany jest przy wykorzystaniu metody poréwnawczej, ustalana jest
przez odniesienie do cen rynkowych stosowanych w transakcjach dotyczacych podobnych nieruchomosci.

Grupa rozpoznata strate z tytutu aktualizacji wartosci aktywow oraz utraty warto$ci nieruchomosci inwestycyjnych w wysokosci
303.437 zt (67.832 EUR) i zysk w wysoko$ci 70.412 zt (16.482 EUR) w, odpowiednio, okresie szesciu miesiecy zakoriczonym
w dniu 30 czerwca 2020 r. i w dniu 30 czerwca 2019 r.

Wplyw zmian stopy procentowej

Zasadniczo wszystkie kredyty i pozyczki Grupy sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej, zazwyczaj powigzane;
ze stopg EURIBOR. Na dzien 30 czerwca 2020 r. szacunkowo 93 % wartosci kredytdw Grupy jest zabezpieczonych
transakcjami hedgingowymi. Ponadto, w otoczeniu ekonomicznym o wystarczajacym dostepie do finansowania, popyt na
nieruchomos$ci inwestycyjne zazwyczaj wzrasta, gdy stopy sg niskie, co moze prowadzi¢ do wyzszej wyceny istniejacego
Portfela Nieruchomosci Grupy. Z drugiej strony wzrost stép procentowych zazwyczaj ma niekorzystny wptyw na wyceng
nieruchomos$ci Grupy, co moze prowadzi¢ do konieczno$ci ujecia straty z tytutu aktualizacji wartosci lub utraty warto$ci
nieruchomosci inwestycyjnych i projektéw mieszkaniowych, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na dochody Grupy

W przesziosci stopy EURIBOR wykazywaly znaczne wahania, zmieniajac si¢ z 1,343% na dzien 2 stycznia 2012 r. poprzez
0,188% na dzien 2 stycznia 2013 r. do 0,280% na dzien 3 stycznia 2014 r. 0,076% na dzien 2 stycznia 2015r., -0,1320 na
dzien 4 stycznia 2016 r., -0.3180% na dzien 2 stycznia 2017 r., -0.328% na dzieh 2 stycznia 2018 r. oraz -0.3100% na dzien
2 stycznia 2019 ., -0,379 % na dzien 2 stycznia 2020 r. (EURIBOR dla depozytdw trzymiesiecznych).

Wplyw zmian kurséw walut obcych

Za okresy szesSciu miesiecy zakonczone w dniu 30 czerwca 2020 r. i 30 czerwca 2019 r. znakomita wiekszo$¢ przychoddw i
kosztéw Grupy byta wyrazona w euro. Jednakze kursy wymiany w stosunku do euro walut krajowych w krajach, w ktérych
Grupa prowadzi dziatalnos¢ stanowig istotny czynnik, poniewaz uzyskiwane kredyty moga by¢ denominowane albo w euro
albo w walutach krajowych.

Grupa prezentuje swoje skonsolidowane sprawozdania finansowe w euro, prowadzi jednak dziatalnos¢ w Polsce, Rumunii, na
Wegrzech, w Chorwacji, Serbii, Butgarii i w innych krajach. Grupa uzyskuje wiekszo$¢ swoich przychodoéw z czynszu
denominowanego w euro, lecz otrzymuje cze$¢ swoich przychoddw (wiacznie z przychodami ze sprzedazy nieruchomosci
mieszkaniowych) i ponosi wigkszo$¢ swoich kosztéw (wiacznie ze znakomitg wigkszo$cig kosztow sprzedazy i kosztow
administracyjnych) w walutach krajowych, a w szczegoinosci w polskich ztotych, butgarskich lewach, chorwackich kunach,
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wegierskich forintach, rumunskich lejach i serbskich dinarach. W szczegélno$ci znaczaca czes$¢ kosztdéw finansowych
ponoszonych przez Grupe obejmuije: (i) oprocentowanie obligacji wyemitowanych przez Grupe w polskich ztotych oraz (ii)
oprocentowanie kredytu zaciggnietego przez Grupe w wegierskich forintach. Kursy wymiany walut krajowych wzgledem euro
byly przedmiotem wahan w przeszioSci.

Obcigzenie wyniku finansowego podatkiem dochodowym (biezacym i odroczonym) w systemach prawnych, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalno$¢, wyrazone jest w walutach krajowych. W zwigzku z tym obcigzenie podatkowe byto i moze w przysziosci
podlega¢ powaznym zmianom w zwigzku z wahaniami kurséw walut.

Odpowiednio, zmiany kurséw walut majg istotne znaczenie dla dziatalno$ci i wynikéw finansowych Grupy.
Dostepnos¢ finansowania

Na rynkach CEE i SEE spotki deweloperskie, w tym Spdtki Zalezne, zazwyczaj finansujg inwestycje dotyczace nieruchomosci
kredytami bankowymi, pozyczkami od swoich spdtek holdingowych albo emisjq papieréw dtuznych. Dostepno$¢ i koszty
uzyskania finansowania majq istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych Grupy i tym samym dla jej
perspektyw rozwojowych, a takze dla jej mozliwosci sptaty aktualnego zadtuzenia. Ponadto dostepno$¢ i koszt finansowania
moga mie¢ wptyw na dynamike dziatalnosci deweloperskiej i zysk netto Grupy.

W przesztosci gtéwnym zrédiem finansowania podstawowej dziatalnosci Grupy, poza srodkami pozyskanymi ze sprzedazy
aktywdw, byty kredyty bankowe i $rodki pochodzace z emisji obligacii.

Punkt 5.2. Szczegdtowe czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne

COoviD-19

W okresie od potowy marca 2020 r. do potowy maja 2020 r. samorzady w sze$ciu krajach, w ktorych prowadzimy dziatalno$¢
wdrozyly rygorystyczne $rodki w celu ograniczenia rozprzestrzeniania sie wirusa COVID-19, obejmujace m.in. zamknigcie
wszystkich sklepow za wyjatkiem tych, ktore sprzedajg towary pierwszej potrzeby (takie jak sklepy spozywcze, inne sklepy z
zywno$cig oraz apteki). Powyzsze $rodki zostaly wprowadzone szybko i skuteczne, skutkujac niskg liczbg zakazen wirusem
COVID-19 i ofiar $miertelnych w Europie Srodkowo-Wschodniej.

W terminie od potowy maja 2020 r. rozpoczeto stopniowe tagodzenie ograniczen. Rzady poszczegélnych panstw przyjmuja
rézne plany w celu zniesienia ograniczen, w wigkszosci przewidujgce stopniowe ich wycofywanie.

Rzady panstw w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, przyjely przepisy majace na
celu zapewnienie pomocy najemcom, poczawszy od umoZliwienia odroczenia ptatnoci czynszu dla przedsiebiorstw
dotknietych wirusem COVID-19, po udzielenie pomocy finansowej przez parnstwo, polegajacej na pokryciu czesci kosztéw ich
dziatalno$ci na okres obowigzywania ograniczen.

Grupa podobnie jak wielu innych wynajmujacych na rynku, prowadzi aktywny dialog z najemcami dotyczacy wynikéw ich
dziatalno$ci biznesowej i zdolno$ci do regulowania zobowigzan.

Na dzien bilansowy utrata przychoddw z czynszdw i przychodéw z tytutu ustug na skutek Covid-19 wyniosta 35.700 zt (8.100
EUR).

Zespot zarzadzania aktywami prowadzi bliskg wspdiprace z najemcami w celu utrzymania trwatych, dtugoterminowych relacji.
Wszelkie rabaty bedg uzgadniane indywidualnie dla kazdego przypadku, w oparciu o doktadng analize sytuacji finansowej
najemcow, wskaznika kosztow najmu i innych czynnikéw, a ich gldwnym celem bedzie podtrzymanie dziatania Srodowiska
sprzedazy detalicznej w perspektywie dtugoterminowe;.

Grupa prowadzi ostrozng polityke finansowa, utrzymujac wskaznik dzwigni finansowej na konserwatywnym poziomie (45,8%
na dzien 30 czerwca 2020 r.) oraz zapewniajac sobie wysoki poziom ptynnosci. W reakcji na ostatnie wydarzenia Spétka
aktywnie wdrozyta réznorodne $rodki majace na celu optymalizacje kosztow, w tym:

- ograniczenie niekrytycznych wydatkéw operacyjnych, szczegdlnie w okresie, w ktorym wiekszos¢ sprzedawcow
detalicznych w centrach handlowych nie prowadzita dziatalnosci i nie inwestowata kapitatu;
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- odroczenie projektow budowlanych, wobec ktorych nie podjeto wigzacych zobowigzan;
- odroczenie wydatkdw inwestycyjnych, poza niezbednymi;

- zatrzymanie catosci zyskow wypracowanych przez Spdtke w roku 2019 oraz propozycje niewyptacenia dywidendy
za 2019 rok.

Grupa planuje dotrzymania zobowigzan w zakresie obstugi zadtuzenia. Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2020 r. Grupa
posiada $rodki pieniezne w wysokosci 633.200 zt (141.800 EUR).

Wyceny

Niezaleznie od powyzszego, na dzief 30 czerwca 2020 r. Grupa otrzymata wyceny od rzeczoznawcéw. Wyceny podlegajg
istotnej niepewnosci co do ich warto$ci. Strata z aktualizacji wyceny dotyczyta gtéwnie nieruchomosci handlowych.

Zwiekszona niepewno$¢ moze znalezé odzwierciedlenie w przysztosci w nizszych wycenach aktywow i zwigkszonej
zmienno$ci na rynkach finansowych, a takze moze wplyna¢ na spetnianie przez Grupe covenantdw. Chociaz doktadny efekt
COVID-19 jest nieznany, oczywistym jest, ze stwarza on znaczne ryzyko zmniejszenia dochodéw, ekspans;ji stop kapitalizacj,
wzrostu kosztéw windykacji i zmienno$ci kurséw walutowych.

Grupa przeprowadzita testy warunkéw skrajnych, ktére wskazaty ze nie istnieje istotna niepewno$¢ w odniesieniu do zatozenia
kontynuaciji dziatalnosci Spétki w kolejnych 12 miesigcach od daty publikacji Raportu.

W umowach finansowych z bankami, dotyczacych danych aktywow, Grupa zobowigzuje sie do przestrzegania okre$lonych
warunkéw finansowych wymienionych w tych umowach; gtdéwnymi zobowigzaniami sa: utrzymywanie wskaznikéw pokrycia
kredytu do warto$ci aktywéw oraz wskaznika pokrycia zadtuzenia w spotce, ktéra prowadzi projekt.

Dla kredytu w wysoko$ci 836.900 zt (187.400 EUR) udzielonego przez Bank Pekao SA spéice zaleznej GTC prowadzace;
projekt Galeria Pdtnocna covenanty w zakresie wskaznikow LTV (kredyt do warto$ci), oraz DSCR (wskaznik pokrycia
zadtuzenia) nie byly spemione na dzien 30 czerwca 2020 r. W zwigzku z powyzszym, kredyt zostat przeklasyfikowany na
zobowigzanie krétkoterminowe. Spdtka rozpoczetfa negocjacie w bankiem finansujgcym w celu uzyskania uchylenia
powyzszych covenantéw, lub osiggniecia porozumienia w zakresie poluzowania obecnych covenantow finansowych.

Dla kredytu w wysokosci 267.900 zt (60.000 EUR) udzielonego przez Banka Intesa ad Beograd, Vseobecna Uverova Banka
a.s. oraz Privredna Banka Zagreb d.d. spétce zaleznej GTC prowadzacej projekt Ada Mall, covenant w zakresie wskaznika
DSCR, ktdry nie zostatby spetiony, zostat uchylony przez banki na dzien 30 czerwca 2020 r. do korica czerwca 2021 r.

Dla kredytu w wysoko$ci 569.700 zt (127.600 EUR) udzielonego przez Erste Group Bank AG and Raiffeisenlandesbank
Niederosterreich-Wien AG spotce zaleznej GTC (Galeria Jurajska), covenant w zakresie wskaznika DSCR, zostat uchylony na
dzien 30 czerwca 2020 r. do kofca czerwca 2021 .

Grupa na biezaco ocenia sytuacje i podejmuje dziatania majace na celu ztagodzenie wptywu, jaki moze byé spowodowany
niekorzystng sytuacjg na rynku.

Pozostate

W lutym 2020 r. Grupa oraz Erste Bank i Raiffeisen Bank podpisaly umowe pozyczki, ktdra zrefinansowata istniejaca pozyczke
Galerii Jurajskiej z dofinansowaniem w wysoko$ci 197.800 zt (46.000 EUR), do tacznej kwoty 558.900 zt (130.000 EUR).

W ipcu 2020 r. Grupa podpisata list intencyjny dotyczacy sprzedazy biurowca Spiral w Budapeszcie. W zwigzku z powyzszym
na dzien 30 czerwca 2020 roku aktywo jest prezentowane w ramach aktywdw przeznaczonych do sprzedazy o tacznej wartosci
godziwej 282.600 zt (62.800 euro).

Punkt 5.3 Prezentacja réznic migedzy osiagnietymi wynikami finansowymi a opublikowanymi prognozami

Grupa nie publikowata prognoz na | pétrocze 2020 roku ani na rok 2020.
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Punkt 5.4. Przeglad sytuacji finansowej

Punkt 5.4.1. Gtéwne pozycje przegladu sytuacji finansowej

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne bedace wiasnoscig Grupy obejmujg powierzchnie biurowe i handlowe, w tym nieruchomosci
w budowie. Nieruchomo$ci inwestycyjne moggq by¢ podzielone na: (i) ukoriczone nieruchomosci inwestycyjne; (i)
nieruchomosci inwestycyjne w budowie; oraz (iii) grunty przeznczone pod zabudowe komercyjng oraz (iv) prawo do
uzytkowania aktywow.

Zas6b dziatek mieszkaniowych

Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe, jako aktywa obrotowe lub aktywa trwate wedtug etapu ich zagospodarowania
w ramach cyklu operacyjnego firmy. Normalny cykl operacyjny w wiekszo$ci przypadkow przypada na okres od jednego do
pieciu lat. Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe, ktorych rozpoczecie zagospodarowania jest planowane, na co
najmniej rok po dniu bilansowym, jako zasob dziatek mieszkaniowych, ktéry jest czescia jej aktywow trwatych.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

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

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Aktywa przeznaczone do sprzedazy obejmujg powierzchnie biurowe lub powierzchnie handlowe oraz niezabudowane dziatki,
ktére sq przeznaczone do sprzedazy.

Depozyty zablokowane

Depozyty zablokowane krétko- i diugoterminowe sg depozytami o ograniczonej mozliwosci dysponowania i mogq byé
wykorzystywane jedynie do pewnych dziatan operacyjnych, zgodnie z postanowieniami zawartymi w ich umowach.

Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne obejmujg instrumenty posiadane przez Grupe w celu zabezpieczenia ryzyka zwigzanego z wahaniami
stép procentowych i kurséw walutowych. W odniesieniu do instrumentéw zakwalifikowanych jako zabezpieczenia przeptywdw
pienieznych cze$¢ zysku lub straty na instrumencie zabezpieczajacym, ktéra zostanie uznana za efektywne zabezpieczenie,
ujmuje sie bezposrednio w innych catkowitych przychodach, a nieefektywng cze$¢ (o ile taka wystapi) ujmuje sie w zysku
lub stracie netto. Klasyfikacja zabezpieczer w sprawozdaniu z sytuaciji finansowej zalezy od ich dojrzatosci. W przypadku
instrumentéw pochodnych, ktére nie kwalifikujg sie do rachunkowosci zabezpieczen, wszelkie zyski lub straty wynikajace
ze zmiany warto$ci godziwej sg ujmowane bezposrednio w zysku lub stracie netto za dany rok. Warto$¢ godziwa kontraktow
terminowych (interest rate swaps) jest ustalana poprzez obliczenie biezacej wartosci przeptywdw pienieznych kazdego etapu
transakcji, z uwzglednieniem kilku czynnikow ryzyka.

Punkt 5.4.2. Poréwnanie sytuacji finansowej na dziefi 30 czerwca 2020 r. i 31 grudnia 2019 r.

Warto$¢ aktywdw ogdtem wzrosta o 164.397 zt (2%) i wynosita 10.907.494 zt na dzier 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu do
10.743.097 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. Wzrost ten wynikat gtéwnie z réznic kursowych z przeliczania, co zostato czgsciowo
skompensowane spadkiem wartoSci nieruchomosci inwestycyjnych w wyniku wplywu pandemii COVID-19 oraz spadkiem
wartosci $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw na skutek sptaty obligacii i inwestycji gtownie w aktywa w budowie: Green
Heart, Advance Business Center II, Matrix B i Pillar.

Aktywa

Warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych wzrosta o 7.976 zt do 9.576.953 zt na dzien 30 czerwca 2020 r. w porédwnaniu do
9.568.977 zt na dzier 31 grudnia 2019 r. gtéwnie w wyniku réznic kursowych z przeliczania oraz inwestycje w wysokosci
144.485 zt, szczegdlnie w nieruchomosci w budowie: Green Heart, Advance Business Center Il, Matrix B i Pillar., co zostato
skompensowane wptywem pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ centréw handlowych nalezacych do Grupy co doprowadzito do
spadku warto$ci nieruchomosci 0 303.437 zt oraz reklasyfikowaniem budynku Spiral (Budapeszt, Wegry) i butgarskiej dziatki

14



(nie zwigzanej z gtdwng, dziatalnoscig Grupy) do aktywow przeznczonych na sprzedaz o wartoci 282.613 zt w rezultacie
otrzymania oferty na sprzedaz budynku.

Warto$¢ aktywdw przeznaczonych na sprzedaz wzrosta do 282.613 zt na dzien 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu do 0 zt na
dzien 31 grudnia 2019 r. gtéwnie w wyniku reklasyfikowania budynku Spiral (Budapeszt, Wegry) do aktywéw przeznczonych
na sprzedaz na skutek otrzymania oferty na sprzedaz budynku.

Warto$¢ depozytéw zablokowanych krétkoterminowych spadta 0 12.154 zt (9%) do 128.508 zt na dzieh 30 czerwca 2020 r. w
poréwnaniu 140.662 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. glownie w wyniku zwolnienia depozytu retencyjnego zwigzanego z
robotami budowlanymi w Ada Mall, co zostato czesciowo skompensowane rdznicami kursowymi z przeliczenia.

Warto$¢ $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw spadta o 131.786 zt (17%) do 633.194 zt na dzien 30 czerwca 2020 r.
w poréwnaniu do 764.980 zt na dzier 31 grudnia 2019 r., gtéwnie w wyniku sptaty obligacji w kwocie 258.236 zt oraz inwestyciji
(pomniejszonych o otrzymane kredyty) w projekty w budowie i na etapie planowania w kwocie 128.730 zt. co zostato cze$ciowo
skompensowane refinansowaniem kredytu dla Galerii Jurajskiej z dofinansowaniem w wysoko$ci 197.781 zt i roznicami
kursowymi z przeliczenia.

Pasywa

Warto$¢ kredytow i obligaciji wzrosta o 147.728 zt (3%) do 5.284.424 zt na dzien 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu do 5.136.696
zt na dzien 31 grudnia 2019 r. Wzrost ten wynikta z roznic kursowych z przeliczenia, refinansowania pozyczki dla Galerii
Jurajskiej z dofinansowaniem w wysokosci 197.781 zt oraz dodatkowymi ciggnieniami kredytow w wysokosci 144.654 zt dla
projektéw w budowie, co zostato czeSciowo skompensowane sptatg obligacji w wysokosci 258.236 zt i standardowg
amortyzaciji kredytow w wysokosci 92.923 zt. Dla kredytu w wysokosci 836.900 zt (187.400 EUR) udzielonego przez Bank
Pekao SA spéice zaleznej GTC prowadzacej projekt Galeria Pdtnocna covenanty w zakresie wskaznikéw LTV (kredyt do
warto$ci), oraz DSCR (wskaznik pokrycia zadtuzenia) nie byly spetnione na dzier 30 czerwca 2020 r. W zwigzku z powyzszym,
kredyt zostat przeklasyfikowany na zobowigzanie krétkoterminowe. Spotka rozpoczeta negocjacje w bankiem finansujacym w
celu uzyskania uchylenia powyzszych covenantéw, lub osiggniecia porozumienia w zakresie poluzowania obecnych
covenantow finansowych.

Warto$¢ zobowigzania z tytutu leasingu (wliczajaca krétkoterminowa, cze$¢ zobowigzan) wzrosta o 1.131 zt (1%) do 198.853
zt na dzien 30 czerwca 2020 r. z 197.722 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. gtéwnie ze wzgledu na zysk z tytutu réznic kursowych
z przeliczenia w wyniku ostabienia lokalnych walut.

Warto$¢ rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego wzrosta o 11.048 zt (2%) do 638.035 zt na dzien 30 czerwca
2020 r. w poréwnaniu do 626.987 zt na dzien 31 grudnia 2019 r., gtéwnie w wyniku réwnic kursowych i ostabienia lokalnych
walut stanowigcych ustawowg podstawe do opodatkowania nieruchomos$ci , co zostato cze$ciowo skompensowane przez
straty na wycenie aktywow co zostato czeSciowo skompensowane.

Wartos¢ instrumentéw pochodnych wzrosta o 20.807 zt (77%) do 47.849 zt na dzien 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu do
27.042 zt na dzieh 31 grudnia 2019 r., gtéwnie w wyniku réznic kursowych z przeliczenia na instrumentach pochodnych typu
hedge w wyniku ostabienia lokalnych walut w wysoko$ci 10.595 zt ( strata ta skompensowata zysk na réznicach kursowych na
obligacjach ztotowkowych w wysoko$ci 10.595 zt (2.400 euro)) oraz straty w wysokosci 9.839 zt na instrumentach pochodnych
typu hegde zabezpieczajacych odsetki.

Kapitat wlasny

Warto$¢ zyskéw zatrzymanych spadta o 152.237 zt (9%) do 1.471.478 zt na dzien 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu do
1.623.715 zt na dzien 31 grudnia 2019 r., gtéwnie w wyniku rozpoznania straty za okres w wysokos$ci 153.165 zt.

Warto$¢ roznic kursowych z przeliczenia wzrosta 0 205.325 zt (39%) do 737.855 zt zysku na dzien 30 czerwca 2020 r. w
porownaniu do 532.530 zt zysku na dzien 31 grudnia 2019 r., gtéwnie w wyniku w wyniku ostabienia lokalnych walut.

Warto$¢ kapitatow wzrosta o0 46.566 zt (1%) do 4.554.878 zt na dzier 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu do 4.508.312 zt na
dzien 31 grudnia 2019 r. gtéwnie w wyniku réznic kursowych z przeliczenia , co zostato czesciowo skompensowane spadkiem
zyskow zatrzymanych o 152.237 zt na skutek rozpoznania straty za okres w wysoko$ci 153.165 zt.
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Punkt 5.5. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Punkt 5.5.1. Gtéwne pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

Przychody z dziafalno$ci operacyjnej
Przychody z dziatalnosci operacyjnej obejmuja;

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

e przychody z tytutu ustug, ktére obejmujg optaty ponoszone przez najemcow nieruchomosci inwestycyjnych Grupy
na pokrycie kosztéw ustug $wiadczonych przez Grupe w odniesieniu do ich najmu.

Koszty dziafalno$ci operacyjnej
Koszty dziatalnosci operacyjnej obejmuja;

o koszty wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz ustug, ktdre sktadajg sie na wszystkie koszty zwigzane
z ustugami zarzadzania $wiadczonymi dla poszczegoinych najemcow w nieruchomos$ciach Grupy - koszty ustug
powinny by¢ pokryte przychodami z tytutu ustug.

Marza brutto na dziatalnosci operacyjnej

Marza brutto na dziatalno$ci operacyjnej rowna jest przychodom z dziatalnosci operacyjnej pomniejszonym o koszty
dziatalnosci.

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy obejmuja;
e prowizje brokerskie i podobne optaty poniesione na wynajem lub sprzedaz powierzchni;
o  koszty reklamy; oraz

e wynagrodzenia i zwigzane z nimi.
Koszty administracyjne

Koszty administracyjne obejmuja;

e wynagrodzenie, koszty zarzadzania i inne wydatki, ktére obejmujg wynagrodzenia wszystkich pracownikow, ktorzy
nie sg bezpo$rednio zaangazowani w sprzedaz lub wynajem;

e rezerwy na rzecz programu motywacyjnego opartego na akcjach, ktéry zostat przyznany kluczowym pracownikom;
e  koszty zwigzane ze sprzedaza nieruchomosci inwestycyjnych;

e  koszty audytu, doradcdw prawnych i innych;

o wydatki biurowe;

e  koszty amortyzacji obejmujace amortyzacje rzeczowych aktywow trwatych Grupy; oraz

e inne.

Zysk/(strata) z aktualizacji wyceny/utraty wartos$ci aktywéw

Zysk (strata) netto z aktualizacji wyceny nieruchomos$ci inwestycyjnych oraz nieruchomosci inwestycyjnych w budowie
odzwierciedla zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych oraz nieruchomosci inwestycyjnych w budowie.
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Przychody/(koszty) finansowe netto
Przychody finansowe obejmujg odsetki od pozyczek udzielonych spétkom stowarzyszonym i odsetki od lokat bankowych.

Koszty finansowe obejmujg odsetki od pozyczek oraz kosztdw odroczonego zadtuzenia. Koszty finansowania zewnetrznego
s ujmowane w okresie, w ktorym zostaty poniesione, z wyjatkiem tych, ktdre sg bezposrednio zwigzane z budownictwem.
W takim przypadku koszty finansowania zewnetrznego sg kapitalizowane jako cze$¢ kosztu danego skfadnika aktywow. Koszty
finansowania zewnetrznego obejmujg odsetki oraz réznice kursowe.

Ponadto przychody lub koszty finansowe obejmuja rozliczenia aktywoéw finansowych i zysku lub straty wynikajacych
ze zmian wartosci godziwej instrumentdéw pochodnych, ktére nie sg kwalifikowane do rachunkowo$ci zabezpieczen.

Opodatkowanie

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

Punkt 5.5.2. Porownanie wynikow finansowych za okres szes$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r. z tym
samym okresem roku 2019.

Przychody z wynajmu i usfug

Przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i przychody z tytutu ustug za okres 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2020 r. spadty o 1.583 zt i wyniosly 347.385 zt. Spadek ten glownie wynikat ze spadku przychodéw wynajmu w
wysokos$ci 35.700 zt z powodu ulgi w czynszach i optatach z tytutu ustug w wyniku restrykcji wprowadzanych przez rzady w
zakresie ograniczenia dziatania centréw handlowych oraz wprowadzonych przez Grupe ulg i rabatéw czynszowych dla
najemcow centréw handlowych na skutek pandemii COVID-19 jak réwniez ze spadku przychodéw z wynajmu 0 12.445 zt na
skutek sprzedazy budynku GTC White House w Il kwartale 2019 r. i Neptun Office Center w IV kwartale 2019 r. Spadek ten
zostat cze$ciowo skompensowany zwigkszeniem przychoddw z tytutu wynajmu dzieki ukonczeniu i wynajeciu budynkéw Green
Heart, Ada Mall, Advance Business Center | i Matrix A oraz roznic kursowych z przeliczenia.

Koszty ustug

Koszty z tytutu ustug wzrosty o 1.935 zt i wyniosly 88.535 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r. w wyniku
réznic kursowych z przeliczenia i wzrostu kosztéw w wyniku ukoriczenia i wynajecia budynkdw Green Heart, Ada Mall, Advance
Business Center | i Matrix A, co zostato cze$ciowo skompensowane spadkiem kosztéw ustug oraz wdrozonych oszczedno$ci
w naszych centrach handlowych na skutek pandemii COVID-19 jak rowniez ze spadku kosztéw ustug w wyniku sprzedazy
budynku GTC White House Il kwartale 2019 r. i Neptun Office Center w IV kwartale 2019 r. 0 3.889 zt.

Zysk brutto z dziafalno$ci operacyjnej
Zysk brutto z dziatalno$ci operacyjnej spadt o 3.518 zti wynidst 258.850 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020
r. w poréwnaniu do 262.368 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 r., gtéwnie w wyniku straty przychodéw z

wynajmu i ustug w centrach handlowych nalezacych do Grupy na skutek pandemii COVID-19, co zostato cze$ciowo
skompensowane ukoriczeniem projektéw inwestycyjnych pomniejszonych o sprzedaz aktywéw Grupy.

Marza brutto z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. wynosita
75% w poréwnaniu do 75% marzy za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 .

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne, po wytaczeniu kosztéw programu motywacyjnego, spadty o 1.607 zt i wyniosty 24.788 zt za okres 6
miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. w wyniku spadku kosztéw obstugi prawnej. Wycena rynkowa ptatno$ci w formie akcji
wiasnych pozwolita na rozpoznanie przychodéw z tytutu ptatnosci w formie akcji wtasnych w wysokosci 4.684 zt za okres 6
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miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. wobec 11.244 zt kosztéw za okres 6 miesiecy zakorczony 30 czerwca 2019 r. Laczne
koszty administracyjne spadty o 17.535 zt do 20.104 z} za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu
37.639 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 .

Zysk/(strata) z aktualizacji warto$ci aktywow / utrata warto$ci aktywow

Strata netto z tytutu aktualizacji wyceny warto$ci aktywow i utraty wartoci aktywow za okres 6 miesiecy zakonczony 30
czerwca 2020 r. wyniosta 303.437 zt w poréwnaniu do 70.412 zt zysku za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 r.
i wynikata z rozpoznania spadku warto$ci centréw handlowych nalezacych do Grupy na skutek wptywu pandemii COVID-19
na dziatalno$¢ centréw handlowych. Strata zostata czesciowo kompensowana wzrostem o 43.188 zt wartoSci biurowca Spiral
w wyniku podpisania listu intencyjnego dotyczacego sprzedazy biurowca.

Pozostate koszty netto

Pozostate koszty netto (pomniejszone o pozostate przychody) zwigzane z kosztami z tytutu VAT niepodlegajacemu zwrotowi,
wyniosty 2.186 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu z kosztami netto w wysokos$ci 1.280 zt w
okresie 6 miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2019 r

Zysk/(strata) z tytutu réznic kursowych, netto

Strata z tytutu réznic kursowych netto wyniosta 14.281 zt za okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu
do straty z tytutu réznic kursowych netto w wysokosci 1.842 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 r. wzrost
wynikat glownie ze znacznej dewaluaciji lokalnych walut na skutek pandemii COVID-19r.

Przychody finansowe

Przychody finansowe wyniosty 763 zt za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu z przychodami w
wysokosci 777 zt w okresie 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2019 .

Koszty finansowe

Koszty finansowe wzrosty 0 5.567 zt i wyniosty 75.273 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r. wobec 69.706
zt za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2019 1., na skutek wzrostu sumy bilansowej kredytow w wyniku ukonczenia
nowych projektéw. Srednia wazona stopa procentowa wyniosta 2,6% w skali roku.

Zysk/(strata) przed opodatkowaniem

Strata przed opodatkowaniem w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2020 r. wynidst 158.789 zt w poréwnaniu do
219.934 zt zysku w okresie 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2019 r. Strata przed opodatkowaniem wynikata gtownie z
rozpoznania straty z aktualizacji wartosci aktywow wysokosci 303.437 zt oraz wzrostu straty z tytutu réznic kursowych netto o
12.439 zt jak réwnie ze spadku zysku brutto z dziatalnosci operacyjnej na skutek pandemii COVID-19.

Podatek dochodowy

Zysk z tytut u podatku dochodowego za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. wyniost 5.624 zt i zawierat w
szczegoInosci biezacy podatek dochodowy w wysokos$ci 12.928 zt oraz zysk z tytutu podatku odroczonego w wysokosci 18.552
z.

Zysk/(strata) netto

Strata netto w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2020 r. wynidst 153.165 zt w poréwnaniu do 183.662 zt zysku w
6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2019 r. gtéwnie w wyniku rozpoznania straty z aktualizacji wartoSci aktywow wysokoSci
303.437 zt oraz wzrostu straty z tytutu réznic kursowych netto o 12.439 zt jak réwnie ze spadku zysku brutto z dziatalnosci
operacyjnej na skutek pandemii COVID-19, co zostato czeSciowo skompensowane zyskiem z tytutu podatku dochodowego w
wysokosci 5.624 zt.
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Punkt 5.5.3. Poréwnanie wynikow finansowych za okres trzech miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r. z tym samym
okresem roku 2019.

Przychody z wynajmu i usfug

Przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i przychody z tytutu ustug za okres 3 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2020 r. spadty 0 9.114 zti wyniosty 170.050 zt. Spadek ten glownie wynikat ze spadku przychodéw wynajmu w
wysokos$ci 22.956 zt z powodu ulgi w czynszach i optatach z tytutu ustug w wyniku restrykcji wprowadzanych przez rzady w
zakresie ograniczenia dziatania centréw handlowych oraz wprowadzonych przez Grupeg ulga i rabatéw czynszowych dla
najemcow centréw handlowych na skutek pandemii COVID-19 jak rowniez ze spadku przychoddw z wynajmu o 5.902 zt na
skutek sprzedazy budynku GTC White House w Il kwartale 2019 r. i Neptun Office Center w IV kwartale 2019 r. Spadek ten
zostato cze$ciowo skompensowany zwiekszeniem przychody z tytutu wynajmu dzieki ukoficzeniu i wynajeciu budynkow Green
Heart, Ada Mall, Advance Business Center | i Matrix A, oraz réznic kursowych z przeliczenia.

Koszty ustug

Koszty z tytutu ustug spadly o 3.657 zt i wyniosty 40.303 zt za okres 3 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. w wyniku
spadku kosztdw ustug oraz wdrozonych oszczedno$ci w naszych centrach handlowych na skutek pandemii COVID-19 jak
réwniez ze spadku kosztéw ustug w wyniku sprzedazy budynku GTC White House Ill kwartale 2019 r. i Neptun Office Center
w |V kwartale 2019 r. o0 1.916 z.. Spadek zostat czesciowo skompensowany wzrostem kosztéw w wyniku ukonczenia i
wynajecia budynkéw Green Heart, Ada Mall, Advance Business Center | i Matrix A.

Zysk brutto z dziafalno$ci operacyjnej

Zysk brutto z dziatalno$ci operacyjnej spadt o 5.457 zti wynidst 129.747 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020
r. w poréwnaniu do 135.204 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 r., gtéwnie w wyniku straty przychodéw z
wynajmu i ustug w centrach handlowych nalezacych do Grupy na skutek pandemii COVID-19, co zostato czeSciowo
skompensowane ukoriczeniem projektdw inwestycyjnych pomniejszonych o sprzedaz aktywow Grupy.

Marza brutto z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. wynosita
76% w poroéwnaniu do 75% marzy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 .

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne, po wytaczeniu kosztéw programu motywacyjnego, wzrosty 0 900 zt i wyniosty 13.813 zt za okres 3
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r. w wyniku spadku kosztéw obstugi prawnej. Wycena rynkowa ptatnosci w formie akcji
wiasnych pozwolita na rozpoznanie kosztéw z tytutu ptatno$ci w formie akcji wiasnych w wysokosci 149 zt za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2020 r. wobec 5.263 zt kosztow za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 r. Laczne koszty
administracyjne spadly 0 4.214 zt do 13.962 zt za okres 3 miesigcy zakorczony 30 czerwca 2020 r. w pordwnaniu do 18.176
zt za okres 3 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2019 .

Zysk/(strata) z aktualizacji wartosci aktywow / utrata warto$ci aktywow

Strata netto z tytutu aktualizacji wyceny warto$ci aktywéw i utraty wartosci aktywdw za okres 3 miesiecy zakoriczony 30
czerwca 2020 r. wyniosta 277.120 zt w poréwnaniu do 41.512 zt zysku za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 .
i wynikata z rozpoznania spadku warto$ci centréw handlowych nalezacych do Grupy na skutek wptywu pandemii COVID-19
na dziatalno¢ centréw handlowych. Strata zostata czeSciowo kompensowana wzrostem o 43.170 zt wartoSci biurowca Spiral
w wyniku podpisania listu intencyjnego dotyczacego sprzedazy biurowca.

Pozostafe koszty netto

Pozostate koszty netto (pomniejszone o pozostate przychody) zwigzane z kosztami z tytutu VAT niepodlegajacemu zwrotowi,
wyniosty 1.002 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu z kosztami netto w wysokos$ci 815 zt w
okresie 3 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2019 r

Zysk/(strata) z tytutu réznic kursowych, netto

Zysk z tytutu rdznic kursowych netto wyniost 8.763 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r. w porédwnaniu do
straty z tytutu réznic kursowych netto w wysokosci 1.502 zt za okres 3 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2019 r. wzrost wynikat
gtownie z umocnienia sie lokalnej waluty w okresie od korica marca do czerwca po znacznej dewaluacii lokalnych walut na
koniec marca 2020 r.
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Przychody finansowe

Przychody finansowe wyniosty 374 zt za okres 3 miesiecy zakofnczony 30 czerwca 2020 r. w poréwnaniu z przychodami w
wysoko$ci 424 zt w okresie 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 r.

Koszty finansowe

Koszty finansowe wzrosty 0 2.183 zt i wyniosty 37.524 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. wobec 35.341
zt za okres 3 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2019 .

Zysk przed opodatkowaniem

Strata przed opodatkowaniem w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2020 r. wyniosta 192.449 zt w poréwnaniu do
119.734 zt zysku w okresie 3 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2019 r. i wynikata gtéwnie z rozpoznania straty z aktualizacii
wartosci aktywéw wysokosci 277.120 zt oraz spadku zysku operacyjnego na skutek pandemii COVID-19, co zostato cze$ciowo
skompensowane zyskiem z tytutu réznic kursowych netto w wysokosci 8.763 zt

Podatek dochodowy

Zysk z tytutu podatku dochodowego za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 r. wyniost 27.698 zt w wyniku spadku
rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego na skutek straty z wyceny aktywéw. Zyska z tytutu podatku dochodowego
zawierat w szczegdInoSci biezacy podatek dochodowy w wysoko$ci 5.737 zt oraz zysk z tytutu podatku odroczonego w
wysokos$ci 33.435 zt.

Zysk/(strata) netto
Strata netto w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2020 r. wyniosta 164.751 zt w poréwnaniu do 98.689 zt zysku w
3 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2019 r. i wynikata gtéwnie z rozpoznania straty z aktualizacji wartosci aktywéw wysokosci

277.120 zt oraz spadku zysku operacyjnego na skutek pandemii COVID-19, co zostato cze$ciowo skompensowane zyskiem
z tytutu réznic kursowych netto w wysokosci 8.763 zt oraz zyskiem z tytuty podatku dochodowego w wysoko$ci 27.689 zt.

Punkt 5.6. Skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych

Punkt 5.6.1. Gléwne pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywéw pienieznych.
Srodki pienigzne netto z (wykorzystane w) dziatalno$ci operacyjnej.

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej to Srodki pieniezne, ktére Grupa generuje w wyniku swojej dziatalnoSci
obejmujace wplywy pieniezne z dziatalno$ci wynajmu.

Srodki pienigzne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej.

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

Przeptywy pieniezne netto z (wykorzystane w) dziafalnosci finansowej.

Przeplywy pieniezne netto z (wykorzystane w) dziatalnoSci finansowej stanowig, miedzy innymi, wyptate dywidend
gotéwkowych, otrzymanie wptywow z kredytéw lub obligacji i emisji akciji.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty.

Saldo $rodkow pienieznych sktada sie z gotdwki w bankach. Srodki pieniezne w bankach moga zyskaé odsetki oprocentowane
wedtug zmiennych stép procentowych na podstawie stop dziennego oprocentowania depozytéw bankowych, jesli te sg
pozytywne. Lokaty krotkoterminowe sa dokonywane na okresy od jednego dnia do trzech miesiecy, w zalezno$ci od biezacego
zapotrzebowania Grupy na $rodki pieniezne, i sg oprocentowane wedtug odpowiednich krotkoterminowych stdp
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depozytowych, a jesli te sq pozytywne, Grupa rozpoznaje przychody z tytutu odsetek. Cato$¢ gotdwki, bez wzgledu na kwote,
jest deponowana w bankach. Wszystkie $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty sg dostepne do wykorzystania przez Grupe.

Punkt 5.6.2. Analiza przeplywow pienieznych

Ponizsza tabela przedstawia rachunek przeptywdw pienieznych za okres sze$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 r.
i2019r.:

Okres szesciu Okres szesciu
. . L miesiecy miesiecy
Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych zakoficzony zakoficzony

30 czerwca 2020 30 czerwca 2019
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 186.605 222.843

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:

Wydatki na nieruchomosci inwestycyjne w budowie (200.003) (305.747)
Zmniejszenie stanu krétkoterminowych zablokowanych depozytow 26.620 9.261
Otrzymane wptywy z wywlaszczenia i sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 32.450
VAT/podatek od zakupu/sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 4.997 (2.834)
Odsetki otrzymane 159 210
Srodki pienigzne netto z / (wykorzystane w) dziatalnosci inwestycyjnej (168.227) (266.660)
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ

Whplywy z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytow dtugoterminowych 639.667 540.745
Splata pozyczek i kredytéw dtugoterminowych (722.582) (261.870)
Sptata zobowigzania z tytutu leasingu (397) (7.127)
Wyptata dywidendy (162.832)
Odsetki zaptacone (70.435) (60.076)
Koszty pozyskania kredytéw (4.207) (3.327)
Wyptata dywidendy udziatowcowi niekontrolujgcemu (1.842)
Zmiana stanu depozytéw zablokowanych krétkoterminowych (7.315) (49.751)
Srodki pienigzne netto z (wykorzystane w) dziatalnosci finansowej

Réznice kursowe z przeliczenia 15.105 (2.336)
Zwigkszenig/(zmniejszenie) stanu netto Srodkéw pienigznych i ich (131.786) (52.233)
ekwiwalentow

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu/roku 764.980 345.961
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu/roku 633.194 293.728

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej spadty do 186.605 zt w okresie 6 miesigcy zakoficzonym 30 czerwca
2020 r. w poréwnaniu do 222.843 zt w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2019 r. gtdwnie w wyniku spadku
przychoddéw w wyniku ulgi w czynszach i opfatach z tytutu ustug w wyniku restrykcji wprowadzanych przez rzady w zakresie
ograniczenia dziatania centréw handlowych oraz wprowadzonych przez Grupg ulg i rabatéw czynszowych na skutek pandemii
COVID-19 w potaczeniu ze spadkiem przychodéw z wynajmu i ustug na skutek sprzedazy budynku GTC White House w Il
kwartale 2019 r. i Neptun Office Center w IV kwartale 2019 r.

Przeplywy pieniezne wykorzystane w dziatalno$ci inwestycyjnej wyniosty 168.227 zt w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30
czerwca 2020 r. w poréwnaniu do 266.660 zt przeptywéw pienieznych wykorzystanych w dziatalnosci inwestycyjnej w okresie
6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2019 r. Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej wynikaty gtéwnie
z inwestycji w budynki biurowe i komercyjne w wysokosci 200.003 zt, gtfdwnie na Green Heart (Belgrade), Advance Business
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Center (Sofia) Matrix (Zagrzeb) i Pillar (Budapeszt) oraz (ii) zmniejszenie stanu krétkoterminowych zablokowanych depozytéw
w wysoko$ci 26.620 zt.

Przeptywy pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci finansowej wyniosty 165.269 zt w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30
czerwca 2020 r., w poréwnaniu do 6.080 zt przeptywdw pienieznych wykorzystanych w dziatalnosci finansowej za okres 6
miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2019 r. Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalno$ci finansowej wynikaty gtéwnie z
(i) sptaty pozyczek i kredytow oraz obligacji w wysoko$ci 722.582 zI, gtéwnie zwigzanej z refinansowaniem i peing splatg
pozyczki dla Galeri Juraskiej w wysokosci 363.098 zt, sptatq obligacji w wysokosci 258.236 zt jak réwniez standardowg
amortyzacjg kredytow w wysokosci 92.923 zt; (i) wplywdw z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytéw diugoterminowych w
okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2020 r., w wysoko$ci 639.667 zt, gtéwnie zwigzanych z kredytami na projekty
w budowie w wysokos$ci 44.654 zt, refinansowaniem pozyczki dla Galeria Jurajska, w wysoko$ci 558.938 zt; (iii) zaptaconych
odsetek w wysokosci 70.435 zt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 30 czerwca 2020 r. wyniosty 633.194 zt, w poréwnaniu do 293.728 zt na dzien 30
czerwca 2019 r. Grupa utrzymuje swoje Srodki pieniezne w formie lokat bankowych.

Punkt 5.7. Przyszta ptynno$¢ i zasoby kapitatowe

Na dzien 30 czerwca 2020 r. Grupa jest zdania, ze jej stan $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wraz z $rodkami
generowanymi z najmu powierzchni w budynkach nalezacych do portfela inwestycyjnego Grupy, jak réwniez $rodki pieniezne
dostepne z obecnych lub przysztych kredytdw powinny by¢ wystarczajace do pokrycia biezacych potrzeb Grupy.

Grupa stara sie efektywnie zarzadza¢ wszystkimi swoimi zobowigzaniami i obecnie sprawdza swoje plany finansowania
zwigzane z: (i) budowg i nabyciem nieruchomosci komercyjnych, (ii) obstugq dtugu istniejacego portfela aktywdw oraz (iii)
wydatkami inwestycyjnymi. Takie finansowanie opiera si¢ o dostepng gotdwke, zysk operacyjny, sprzedaz aktywow
i refinansowanie.

Na dzien 30 czerwca 2020 r. zobowigzania dtugoterminowe Grupy wyniosty 4.819.993 zt, w poréwnaniu do 5.076.847 zt na
dzien 31 grudnia 2019 r.

Catkowite zadtuzenie Grupy wynikajace z diugo- i krétkoterminowych kredytow i pozyczek na dzien 30 czerwca 2020 r.
wynosito 5.284.424 zt, w poréwnaniu do 5.136.696 zt na dzier 31 grudnia 2019r.

Kredyty i pozyczki Grupy sq denominowane gtéwnie w euro. Inna waluta obejmuje obligacje korporacyjne (zapadajace w latach
2022-23) denominowane w ztotych oraz kredyt dla projektu Spiral denominowany w HUF.

Wskaznik zadtuzenia do warto$ci nieruchomosci (LTV) Grupy wyniést 46% na dzieft 30 czerwca 2020 r., w poréwnaniu do
44% na dzier 31 grudnia 2019 r. Strategia Grupy zaktada utrzymanie tego wskaznika w okolicach 50%.

W | kwartale 2020 r., Grupa podpisata umowe kredytu inwestycyjnego w wysokosci 130.000 EUR (558.900 zt), ktdra
zrefinansowata istniejaca pozyczke Galerii Jurajskiej. Grupa ma w planach renegocjacje uméw pozyczek, co wydtuzy Sredni
termin zapadalno$ci zadtuzenia.

Na dzien 30 czerwca 2020 r. 93% catkowitego zadtuzenia Grupy wedlug wartosci bylo zabezpieczone lub czesciowo
zabezpieczone. Wykorzystywane instrumenty pochodne obejmujg SWAP na stope procentowg i CAP.

Dostepnos¢ finansowania

Na rynkach CEE i SEE spotki deweloperskie, w tym Spotki Zalezne, zazwyczaj finansujg inwestycje dotyczace nieruchomosci
kredytami bankowymi, pozyczkami od swoich spétek holdingowych albo emisjg papierow diuznych. Dostepnos¢ i koszty
uzyskania finansowania majq istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych Grupy i tym samym dla jej
perspektyw rozwojowych, a takze dla jej mozliwosci sptaty aktualnego zadtuzenia. Ponadto dostepno$¢ i koszt finansowania
mogg mie¢ wptyw na dynamike dziatalno$ci developerskiej i zysk netto Grupy.

Tradycyjnie gtéwnym zrédtem finansowania podstawowej dziatalnosci Grupy, byty przychody z wynajmu, kredyty bankowe,
$rodki pochodzace z emisji obligacii oraz Srodki ze sprzedazy aktywdw.
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W nawigzaniu do wybuchu epidemii Covid-19, Zarzad przygotowat oraz przeanalizowat prognozowane przeptywy pieniezne
oparte na pewnych hipotetycznych, ostroznych zatozeniach, aby dokona¢ oceny zasadnoSci zatozenia o kontynuacii
dziatalno$ci w obliczu obecnej sytuacji na rynku. Wspomniana analiza zaktada przyspieszenie sptat pewnych pozyczek,
negatywny wptyw na przychdd operacyjny netto , a takze inne zréwnowazone $rodki dziatania, ktére Zarzad moze powzigé w
celu zmniejszenia ryzyka, wigczajac w to dziatalnos¢ inwestycyjna jak i wyptate dywidendy.

Opierajac sie na swojej analizie, biezacej ptynnosci Spdtki i przygotowanych zatozeniach budzetowych, Zarzad doszedt do
wniosku, ze nie istnieje istotna niepewno$¢ w odniesieniu do zatozenia kontynuacji dziatalnoci Spdtki w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, to jest minimum kolejnych 12 miesigcy. Zarzad wskazuje, ze trudno jest przewidzie¢ krotko-, $rednio
oraz dtugoterminowy wptyw na warunki makroekonomiczne, rynki finansowe oraz dziatalno$¢ Spétki, jednakze spodziewany
wplyw moze by¢ istotny. Wnioski Zarzadu zostang odpowiednio zaktualizowane i mogg ulega¢ zmiana.

Wiecej informacji dotyczacych wptywu epidemii Covid-19 jest przedstawiona w niebadanym $rédrocznym skréconym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 r. w Nocie 16
COVID-19.

Punkt 6. Informacje na temat udzielonych kredytow, ze szczegélnym uwzglednieniem jednostek powigzanych

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2020 r. Grupa nie udzielita zadnych nowych kredytéw, ktérych wartos¢
jest znaczaca.

Punkt 7. Informacje na temat udzielonych i otrzymanych gwarancji, ze szczegélnym uwzglednieniem gwarancji
udzielonych jednostkom powigzanym

W okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2019 r. Grupa nie udzielita zadnych gwaranciji, ktorych warto$¢ jest
znaczaca.

W normalnym toku swojej dziatalno$ci Grupa udziela gwarancji na rzecz osdb trzecich, ktore na dzien 30 czerwca 2020 r.
wynosity 2.000 EUR.

Dodatkowo, Grupa udzielita typowych gwarancji, w zwigzku ze sprzedaza swoich aktywédw ramach umoéw sprzedazy, a
przekroczenie kosztéw budowy jest gwarantowane przez zabezpieczenia w formie kredytéw budowlanych. Ryzyko wigzace
sie z powyzszymi poreczeniami i gwarancjami jest bardzo niskie.

W normalnym toku swojej dziatalno$ci Grupa otrzymuje gwarancje od wigkszosci swoich najemcéw w celu zabezpieczenia
ptatno$ci czynszu za wynajetg powierzchnie.
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Punkt 8. Akcjonariusze posiadajacy, bezposrednio lub posrednio, istotny udziat w kapitale zaktadowym

Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy Spétki posiadajacych co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na
dzien przekazania niniejszego Raportu.

Tabela zostata sporzadzona na podstawie informaciji uzyskanych bezposrednio od akcjonariuszy.

Zmiana ilosci

Liczba posiadanych akcji

Liczba akeji % kapitatu gtosow % od 29 lipca 2020 r.

Akcjonariusz (niewtys.) akcyjnego (nie w tys.) glosow (nie w tys.)
GTC Dutch Holdings B.V." 298.575.091 61,49%  298.575.091 61,49% Bez zmiany
OFE PZU Ztota Jesien 48.555.169 10,00% 48.555.169 10,00% Bez zmiany
AVIVA OFE Aviva Santander 37.739.793 7,77% 37.739.793 7,77% Bez zmiany
Pozostali 100.685.069 20,74%  100.685.069 20,74% Bez zmiany

Razem 485.555.122 100,00%  485.555.122  100,00%

1 GTC Dutch Holdings B.V. jest spotka w 100% kontrolowana przez GTC Holding Zartkdriien Miikddo Részvénytarsasag

W dniu 6 kwietnia 2020 r. Spétka otrzymata od LSREF Ill GTC INVESTMENTS B.V. (,Sprzedajacy”) oraz od OPTIMUM
VENTURES MAGANTOKEALAP (,Kupujacy”) zawiadomienie, ze Sprzedajacy oraz Kupujacy zawarli warunkowa umowe
sprzedazy 100% udziatéw w kapitale zakladowym GTC Dutch Holdings B.V., ktéra to spotka zgodnie z zawiadomieniem
posiada 298.575.091 akcji Spotki reprezentujacych 61,49% kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajacych do 61,49% ogéinej
liczby gloséw w Spoice (patrz raport biezacy nr 4/2020).

W dniu 23 czerwca 2020 r., w wyniku zbycia udziatéw posiadanych przez LSREF [Il GTC INVESTMENTS B.V. w kapitale
zaktadowym GTC Dutch Holdings B.V. na rzecz GTC Holding Zartkdrien Mikddd Részvénytarsaség, doszio do posredniego
zbycia 298.575.091 akcji Spotki, stanowigcych 61,49% kapitatu zaktadowego Spétki, uprawniajacych do wykonywania
298.575.091) gtosow na walnym zgromadzeniu Spdtki, co stanowi 61,49% ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu
Spotki (patrz raport biezacy nr 13/2020).

Punkt 9. Akcje GTC w posiadaniu cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Akcje posiadane przez cztonkéw Zarzadu

Ponizsza tabela przedstawia akcje, ktdre sg wtasnoscig, bezposrednio lub posrednio, cztonkdw Zarzadu na dzier 19 sierpnia
2020 r., bedacy dniem publikacji niniejszego Sprawozdania oraz zmiany w ich posiadaniu od daty publikacji ostatniego
sprawozdania finansowego Grupy (raportu kwartalnego za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2020 r.) w dniu 29 lipca
2020,
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Informacije przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informacji uzyskanych od cztonkdw naszej Zarzadu.

Liczba akcji na dzien Nominalna warto$¢ Zmiana od

19 sierpnia 2020 r. akcji w PLN 29 lipca 2020 r.

Imie i nazwisko (nie w tys.) (nie w tys.) (nie w tys.)

Yovav Carmi * 0 0 Bez zmian

Ariel Alejandro Ferstman 5.240 524 Bez zmian

Gyula Nagy 0 0 Bez zmian

Robert Snow 0 0 Bez zmian
Razem 5.240 524

Akcje posiadane przez cztonkéw Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia akcje, ktore sg wtasnoscia, bezposrednio lub posrednio, czlonkdéw Rady Nadzorczej na dzien 19
sierpnia 2020 r., bedacy dniem publikacji niniejszego Sprawozdania oraz zmiany w ich posiadaniu od daty publikacji ostatniego
sprawozdania finansowego Grupy (raportu kwartalnego za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2020 r.) w dniu 29 lipca

2020rr.
Informacje przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informacji uzyskanych od cztonkéw naszej Rady
Nadzorczej.
Liczba akcji na dzien Nominalna warto$¢ Zmiana od
19 sierpnia 2020 r. akcji w PLN 29 lipca 2020 r.
Cztonek Rady Nadzorczej (nie w tys.) (nie w tys.) (nie w tys.)
Zoltan Fekete 0 0 Bez zmian
Janos Péter Bartha 0 0 Bez zmian
Péter Bozd
Balazs Figura 0 0 Bez zmian
Mariusz Grendowicz 10.158 1.016 Bez zmian
Marcin Murawski 0 0 Bez zmian
Balint Szécsényi 0 0 Bez zmian
Ryszard Wawryniewicz 0 0 Bez zmian
Razem 10.158 1.016

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

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

Punkt 11. Trwajace przed sadem lub organem publicznym istotne postepowania z udziatem Globe Trade Centre S.A.

lub jej podmiotow zaleznych

Nie ma Zadnego istotnego postepowania ani istotnych postepowan zbiorowych przed sadem lub organem administracji
publicznej z udziatem Globe Trade Centre S.A. lub jej podmiotéw zaleznych.
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Punkt 12. Gtéwne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cia Grupy

Wplyw wirusa SARS-CoV-2 i wywolywanej przez niego choroby COVID-19 na dziatanie operacyjne i sytuacje
finansowa Grupy

Grupa podlega ryzku zwigzanemu z rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-CoV-2 i choroby COVID-19. Wplyw wirusa SARS-
CoV-2 i choroby COVID-19 jest w duzej mierze zalezny od czynnikéw, ktore lezg poza kontrolg Spétek Grupy. Konsekwencje
epidemii wirusa SARS-CoV-2 (w tym ograniczenia ostroznosciowe, takie jak tymczasowe zamknigcie przestrzeni publicznej,
w tym centréw handlowych, lub tymczasowy zakaz organizowania zgromadzen publicznych wprowadzony w krajach, w ktérych
Grupa lub jej najemcy prowadzg dziatalno$¢, moga mie¢ negatywny wplyw na dziatanie prowadzone przez Grupe, w
szczegblnosci w nastepujacych obszarach:

e ograniczenie popytu zaréwno na powierzchnie biurowe, jak i handlowe wynikajace ze zmiany trybu pracy (rosnaca
liczba pracownikéw, ktéra moze $wiadczy¢ prace z domu a nie z biura), oraz zwyczaje zakupowe (rosnaca liczba
klientéw moze przestawi¢ sie na zakupy online w poréwnaniu do tradycyjnych centréw handlowych);

e dynamika sprzedazy projektow budowlanych i zawieranie uméw najmu — w formie opdznien przy podpisywaniu
umow dotyczacych sprzedazy projektéw lub umoéw najmu;

e procedury administracyjne prowadzone przez wiadze publiczne — w formie przewlekania postepowania i w
konsekwenciji, opdznien przy uzyskiwaniu decyzji administracyjnych o kluczowym znaczeniu dla procesu budowy;

e dynamiki zabezpieczenia funduszy wymaganych w celu finansowania biezacych i planowanych projektow
inwestycyjnych — w formie opdznien lub nieuzyskania takiego finansowania;

e harmonogramu prac budowlanych —w formie mozliwych opdznier takich prac w zwigzku z ograniczong dostepnoscig
materiatow budowlanych (zaktdcenie tafcucha dostaw), oraz mozliwego braku personelu podwykonawcow, jak
réwniez poprzez bezposredni wptyw na terminowos¢ realizacji inwestycji; oraz

o wszelkich przypadkéw pracownikéw Grupy lub oséb z nimi wspétpracujgcymi, ktore uzyskajg pozytywny wynik testu
na COVID-19, gdzie takie osoby, centrala Grupy, lub inne budynki biurowe zostang poddane kwarantannie, co
bedzie miato negatywny wptyw na dziatalnos¢ i funkcjonowanie Grupy, zwlaszcza gdy powyzsza sytuacja dotknie
znaczna liczbe o0sdb, lub osoby o kluczowym znaczeniu dla dziatania Grupy.

Kazdy z powyzszych czynnikdw moze miec¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki Grupy. Nie
mozna wykluczy¢, ze wzmozone ostatnio rozprzestrzenianie sie choroby COVID-19 nie spowoduje ponownego nafoZenia
restrykcji ostroznosciowych w krajach, w ktorych dziata Grupa, ani tez Ze nie zostang wprowadzone nowe, bardziej
rygorystyczne $rodki, ktére mogtyby mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ lub ptynno$¢ finansowg najemcéw lub innych
kontrahentéw Grupy oraz na ogoine zachowanie spoteczenstwa, a tym samym nasilenie negatywnego wptywu choroby
COVID-19 i jej konsekwencji na dziatalnos¢ Grupy, kondycje finansowg oraz wyniki jej dziatalnosci lub zwiekszajg
prawdopodobienstwo urzeczywistnienia sie ryzyka z nimi zwigzanego

Pogorszenie lub utrzymanie sie trudnej sytuacji gospodarczej w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziafalnos¢, moze
wplynac na dziatalnos¢ Grupy

Pogorszenie ogoinych warunkéw gospodarczych oraz sytuacji na rynku nieruchomosci krajow, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalno$¢, moze mie¢ negatywny wptyw na gotowos¢ i zdolnos¢ klientdw do pozyskania finansowania i nabycia lub najmu
nieruchomosci. Przy spadku popytu Grupa moze by¢ zmuszona do sprzedazy lub wynajecia swoich obiektéw ze stratg lub
moze nie mie¢ mozliwo$ci sprzedazy lub wynajecia swoich obiektéw w ogdle. Potencjalne pogorszenie ogélnych warunkéw
gospodarczych i sytuacji na rynku nieruchomosci w Polsce lub w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢ na
skutek wybuchu pandemii COVID-19 lub z innych przyczyn, moze takze prowadzi¢ do spadku warto$ci rynkowej
nieruchomosci Grupy. Kryzys na rynkach finansowych moze réwniez wywrze¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy w
inny sposob, przyktadowo spowodowaé upadiosé najemcéw Grupy lub instytucji finansowych zapewniajacych Grupie
finansowanie.
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Kazdy z tych czynnikéw moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci
Grupy.

Grupa moze nie zrealizowa¢ swojej strategii

Grupa realizuje obecnie strategie rozwoju, w ramach, ktérej planuje: (i) rozwija¢ swoj portfel nieruchomosci przez nabywanie
i poprawianie efektywnosci nieruchomosci generujacych przychody z najmu w Polsce oraz w stolicach, gdzie Grupa prowadzi
dziatalnos$¢, oraz dodatkowo realizowa¢ wybrane najbardziej atrakcyjne projekty deweloperskie z Portfela Nieruchomosci
Grupy; (i) poprawia¢ efektywno$¢ swojej dziatalnosci w zakresie zarzadzania aktywami i maksymalizowaé swoje wyniki i
efektywno$¢ operacyjng oraz (iii) sprzedaé aktywa niezwigzane z podstawowgq dziatalnoscia, co moze pozwoli¢ Grupie na
obnizenie zadtuzenia lub na uzyskanie $rodkéw przeznaczonych na finansowanie nowych inwestycji.

W rezultacie niektére wiasciwosci i cechy Portfela Nieruchomosci Grupy mogg ulec zmianie pod wzgledem podziatu
geograficznego, stosunku warto$ci zrealizowanych nieruchomosci do warto$ci nieruchomosci w budowie, a takze podziatu
Portfela Nieruchomosci Grupy na klasy aktywdw (tj. nieruchomos$ci handlowe, biurowe, mieszkaniowe i inne). W konsekwenc;i
rézne wskazniki charakteryzujgce dziatalno$¢ Grupy i okresowe przeptywy Srodkéw pienieznych pochodzacych z dochodéw
z tytutu wynajmu moga ulec zmianie. Ponadto nie mozna zapewnic, ze przyszte strategie inwestycyjne realizowane zgodnie
ze strategiq Grupy przyczynig sie do wzrostu wartosci Portfela Nieruchomosci Grupy i zwiekszg rentowno$¢ Grupy.
W szczegdlnosci sukces strategii biznesowej Grupy uzalezniony jest od zatozen i warunkéw, ktére moga okazac sie, w catosci
lub czesci, nieprawidtowe lub niedoktadne. Dotyczy to takze zatozen dotyczacych poziomu rentownos$ci przedmiotow nabycia,
ktére majq zosta¢ pozyskane w przysziosci, a takze kryteriow inwestycyjnych, ktdre zostaty opracowane przez Grupe w celu
osiggniecia oczekiwanych stép zwrotu z nabywanych nieruchomosci.

Grupa moze nie osiggna¢ swoich podstawowych celdéw ze wzgledu na czynniki wewnetrzne i zewngtrzne o charakterze
regulacyjnym, prawnym, finansowym, spotecznym lub operacyjnym, z czego niektére mogq by¢ poza kontrola Grupy.
W szczegdlno$ci niestabilne warunki rynkowe, brak zasobéw kapitatowych niezbednych dla rozwoju, a takze zmiany cen
dostepnych nieruchomosci na sprzedaz na wiasciwych rynkach moga przeszkodzi¢ lub uniemozliwi¢ Grupie wdrozenie
kluczowych elementow jej strategii. Dodatkowo rozwoj dziatalno$ci w sektorze zarzadzania aktywami moze zosta¢ zaktocony
lub nawet uniemozliwiony ze wzgledu na rosnacg konkurencje ze strony innych zarzadcéw nieruchomosci i inwestoréw na
rynku nieruchomosci.

Jezeli Grupa napotka opisane powyzej lub inne wyzwania, moze nie zrealizowa¢ swojej strategii w catosci lub w ogéle, moze
postanowi¢ zmieni€ lub zawiesi¢ realizacje swojej strategii lub planu rozwoju albo od nich odstapi¢ i moze nie byé zdolna do
ich osiggniecia lub moze napotkaC op6znienia w osiggnieciu planowanych synergii lub oczekiwanych korzySci ze swojej
strategii i planu rozwoju. Moze to mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnoSci
Grupy.

Wycena nieruchomosci Grupy jest z natury niepewna, moze by¢ nieprecyzyjna i podlega wahaniom

Grupa przedstawia wycene wigkszosci swoich nieruchomo$ci wedtug wartoSci godziwej, ktéra byta wyceniana przez
zewnetrznych rzeczoznawcdw dziatajgcych na rynku nieruchomosci.

Wycena nieruchomo$ci jest z natury subiektywna i niepewna, poniewaz dokonuje si¢ jej na podstawie zatozen, ktére moga
rézni¢ sie od rzeczywistych przysztych zdarzen. Przyktadowo Raporty z Wyceny zostaly sporzadzone na podstawie
okreslonych prognoz i zatozen dotyczacych rynku nieruchomosci w regionach, gdzie Grupa prowadzi swojg dziatalnos¢.

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych i gruntéw niezabudowanych w banku ziemi ustalana jest przynajmniej co
potroku (t. na dzien 30 czerwca i 31 grudnia kazdego roku) przez niezaleznych rzeczoznawcow na podstawie
zdyskontowanych oczekiwanych przeptywow pienieznych z nieruchomosci inwestycyjnych przy wykorzystaniu stawek
dyskontowych majacych zastosowanie do danego lokalnego rynku nieruchomosci lub, w przypadku czesci nieruchomosci
inwestycyjnych, przy zastosowaniu metody pordwnawczej. W wiekszosci przypadkéw niezalezni rzeczoznawcy nie
sporzadzajg wycen na dzien 31 marca i 30 wrze$nia kazdego roku, kiedy to wyceny sg weryfikowane wewnetrznie i w razie
potrzeby aktualizowane.
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Nie ma pewnosci, ze wyceny nieruchomo$ci Grupy (niezabudowanych, w trakcie realizacji oraz zakofczonych) bedg
odzwierciedlaty faktyczne ceny ich sprzedazy ani ze zostanie osiggnieta szacowana stopa kapitalizacji, ani ze zostanie
zrealizowany zaktadany roczny przychéd z najmu nieruchomo$ci, ani tez, ze wyceny nie zostang zakwestionowane m.in. przez
organy regulacyjne. Prognozy mogg okaza¢ si¢ nieprawidlowe z powodu ograniczone;j ilosci oraz mozliwej niedoktadnosci
publicznie dostepnych danych i badan dotyczacych Polski oraz pozostatych rynkéw, na ktérych Grupa prowadzi dziatalno$é
w poréwnaniu z rynkami rozwinietymi. Ponadto brak poréwnywalnych transakgji, ktéry wystepuje szczegélnie podczas okreséw
spowolnienia gospodarczego, takich jak kwarantanna, sprawia ze podmioty dokonujace wycen polegajg na stopach
kapitalizacji wyliczanych na podstawie modeli teoretycznych a nie z faktycznych, rynkowych stop kapitalizacji.

Dodatkowym czynnikiem wptywajacym na wycene oraz w szczegélno$ci na planowanie projektdw sg koszty budowy. Koszty
te sq przez Grupe szacowane i okreslane na podstawie aktualnych cen oraz prognozowanych kosztéw budowy w przysztosci,
natomiast w rzeczywistosci mogg okaza¢ si¢ inne. Dodatkowo niektore wyceny zostaly sporzadzone na podstawie zatozen
dotyczacych przysztych decyzji zwigzanych z planami zagospodarowania przestrzennego. Niektdre zatozenia mogaq sie nie
spetni¢, w wyniku czego Grupa nie bedzie miata mozliwosci realizacji okreslonych nieruchomos$ci zgodnie z planem. Moze to
wywrze¢ niekorzystny wptyw na wycene takich nieruchomo$ci w przysztoSci.

Jezeli prognozy i zatozenia stanowigce podstawe dokonanych wycen nieruchomosci w Portfelu Nieruchomos$ci Grupy okazg
sie nieprawidtowe, rzeczywista warto$¢ nieruchomosci w Portfelu Nieruchomosci Grupy moze istotnie rézni¢ sie od wskazanej
w Raportach Wyceny. Nieprawidtowe wyceny nieruchomosci Grupy oraz wahania wycen moga wywrzec istotny, niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalno$ci Grupy.

Ponadto spadek wartosci nieruchomosci stanowigcych aktywa Grupy moze rdwniez negatywnie wptynaé na zobowigzania
Grupy do utrzymywania zatozonego wspotczynnika wartosci kredytu do wartosci nieruchomosci (ang. loan-to-value ratio —
LTV) w ramach uméw finansowania projektdw zawartych przez Grupe oraz moze pogorszy¢ zdolno$¢ Grupy do pozyskiwania
i obstugi finansowania zewnetrznego. Kazde z tych zdarzen moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Wartosci podane w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej i skonsolidowanym rachunku zyskéw
i strat Grupy moga podlega¢ istotnym zmianom ze wzgledu na wahania warto$ci godziwej nieruchomosci Grupy na
skutek aktualizacji ich wyceny

Nieruchomosci Grupy generujace przychody z najmu oraz obiekty w budowie sg poddawane przynajmniej co p6t roku
niezaleznej wycenie, dokonywanej zgodnie z zasadami rachunkowo$ci Grupy. Tym samym, zgodnie z zasadami opisanymi
w MSR 40 ,Nieruchomo$ci Inwestycyjne”, przyjetym przez UE, wszelki wzrost lub obnizenie wartosci nieruchomosci ustalane
przy zastosowaniu modelu warto$ci godziwej rozpoznawane sg jako zysk lub strata z aktualizacji wyceny w skonsolidowanym
rachunku zyskéw i strat Spotki za okres, w ktorym wystepuje aktualizacja. Ponadto nieruchomo$ci inwestycyjne w budowie,
ktérych wartosci godziwej nie mozna okresli€ w sposéb wiarygodny, sg wyceniane wedtug kosztu historycznego
pomniejszonego o ewentualne skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. Takie nieruchomo$ci sg testowane na utrate
wartosci przynajmniej raz na p6t roku. Jesli kryteria utraty wartoSci zostang spetnione, strata jest ujmowana
w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy.

W zwigzku z powyzszym Grupa moze odnotowywaé znaczace zyski lub straty niepieniezne w poszczegdlnych okresach
w zaleznoéci od zmian wartoSci godziwej jej nieruchomo$ci inwestycyjnych, bez wzgledu na to, czy nieruchomosci takie
zostang sprzedane, czy tez nie. Przyktadowo, Grupa moze odnotowywa¢ straty z tytutu aktualizacji wartoSci aktywéw oraz
utraty warto$ci nieruchomosci inwestycyjnych i projektéw mieszkaniowych w jednym roku, a zysk z tytutu aktualizacji warto$ci
aktywow oraz utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych i projektéw mieszkaniowych w innym roku.

Jezeli warunki rynkowe i ceny poréwnywalnych nieruchomos$ci komercyjnych pozostang niestabilne, Grupa moze w dalszym
ciggu odnotowywa¢ znaczne zyski lub straty z aktualizacji wyceny istniejgcych nieruchomosci Grupy w przysztosci. Jesli
wystapi znaczne obnizenie warto$ci godziwej nieruchomosci Grupy w dituzszym horyzoncie czasowym, moze to mie€ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.
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Dziatalno$é Grupy uzalezniona jest od jej zdolnosci do aktywnego zarzqdzania aktywami

Jedng z podstawowych czedci dziatalno$ci Grupy jest aktywne zarzadzanie majgtkiem, co obejmuje zarzadzanie
wspotczynnikiem niewynajetych powierzchni i poziomem czynszu oraz warunkami zawartych uméw najmu dla wszystkich
nieruchomos$ci komercyjnych, a takze kompletowaniem pozadanej grupy najemcéw (ang. tenant mix) w przypadku
nieruchomosci handlowych. Wspomniane dziatania majg szczegdlne znaczenie w stosunku do duzych nieruchomosci
komercyjnych Grupy. Oprocz ograniczen prawnych zdolno$¢ Grupy do wynajecia wolnej powierzchni, renegocjaciji czynszu i
tworzenia pozadanego sktadu najemcéw jest cze$ciowo uzalezniona od czynnikdw rynkowych. Niektore z tych czynnikdw,
takie jak ogdlne otoczenie gospodarcze, zaufanie konsumentéw, inflacja oraz stopy procentowe, sg poza kontrolg Grupy. W
okresach reces;ji lub spowolnienia gospodarczego, lub z powodu niepewnosci spowodowanej przez wybuch pandemii COVID-
19, oraz w wyniku zwigkszonej konkurencji pomiedzy inwestorami i deweloperami trudniej jest utrzymaé¢ obecnych najemcéw
i pozyska¢ nowych. Jezeli Grupa nie bedzie zdolna do wygenerowania lub wykorzystania popytu na swoje nieruchomosci
dzieki np. poprawie jakosci ustug $wiadczonych na rzecz swoich najemcéw lub wiasciwemu motywowaniu zewnetrznych
przedstawicieli ds. sprzedazy, redukcja wspdiczynnika niewynajetych powierzchni lub renegocjacje stawek czynszu w
pozadany sposdb mogg byé niemozliwe. Ponadto najemcy do$wiadczajacy probleméw z ptynno$cig mogq nie regulowaé
swoich zobowigzan w zakresie czynszu terminowo, jednakze pomimo tego, Grupa nie bedzie w stanie zastapi¢ ich najemcami
z lepsza pozycjg finansowa,

Jezeli wspdtczynnik niewynajetych powierzchni bedzie wysoki i utrzyma si¢ przez diuzszy czas, moze spowodowac ogolne
obnizenie stawek czynszu ptaconych przez najemcoéw i znacznie utrudni¢ wzrost Srednich stawek czynszu planowanych przez
Grupe. Wysokie wspétczynniki niewynajetej powierzchni powodujg réwniez wzrost ogoinych kosztéw operacyjnych Grupy ze
wzgledu na konieczno$¢ pokrycia kosztdw generowanych przez puste nieruchomosci lub powierzchnie. Kazdy taki spadek
przychodow z wynajmu lub wzrost kosztéw operacyjnych moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatainos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene akg;ji.

Rozwaj i rentownos¢ Grupy zaleze¢ beda od zdolnosci Grupy do okreslenia i nabycia atrakcyjnych nieruchomosci
generujacych przychody z najmu, efektywnego zarzadzania Portfelem Nieruchomo$ci Grupy oraz od realizacji
wybranych projektéw

Zgodnie ze swojq strategig Grupa zamierza rozwija¢ swojgq dziatalno$¢ przez: (i) nabywanie nieruchomos$ci generujacych
przychody z najmu, (ii) zarzadzanie aktywami ukierunkowane na uwolnienie potencjatu wzrostu wartosci i korzystanie
z warto$ci Portfela Nieruchomosci Grupy oraz (iii) realizacje wybranych projektow deweloperskich. Odpowiednio rozwdj
i rentowno$¢ Grupy, a takze sukces jej planowanej strategii biznesowej zalezg w znacznym stopniu od jej zdolnosci do
lokalizacji i nabywania generujacych przychody z najmu nieruchomos$ci po atrakcyjnych cenach oraz na korzystnych
warunkach.

Zdolnos¢ do okreslenia i pozyskania projektdw generujgcych przychody z najmu w celu wykorzystania mozliwosci
wykreowania warto$ci dodanej wigze sie z niewiadomymi oraz ryzykiem, wtgcznie z ryzykiem, ze nabyta nieruchomo$¢ lub
projekt po dokonaniu przez Grupe ich analizy pod wzgledem biznesowym, technicznym, $Srodowiskowym, ksiegowym
i prawnym, nie bedzie mimo wszystko generowac przychodow. Grupa podlega takze ryzyku, ze konkurencja moze przewidzie¢
niektore mozliwosci inwestycyjne i rywalizowa¢ o ich nabycie. Dodatkowo kazde ewentualne nabycie nieruchomosci moze
wigza¢ sie z koniecznoscig poniesienia kosztow wstepnych, ktére Grupa zobowigzana bedzie ponies¢, nawet jezeli zakup
nieruchomosci nie zostanie sfinalizowany. Nie mozna zapewni¢, ze Grupa bedzie zdolna do: (i) okreslenia i pozyskania
inwestycji zaspokajajacych jej cele pod wzgledem stopy zwrotu i realizacji wzrostu wartoSci oraz (i) nabycia nieruchomosci
odpowiednich dla zarzadzania w przyszto$ci po atrakcyjnych cenach i na korzystnych warunkach.

W ramach swojej strategii Grupa zamierza skoncentrowaé sie na maksymalizacji wynikéw operacyjnych i skutecznosci
aktywnego zarzadzania Portfelem Nieruchomos$ci Grupy generujacych przychody z najmu nieruchomos$ci komercyjnych.
Realizujac ten cel, Grupa moze ponie$¢ znaczace koszty (obejmujace zaréwno Srodki pieniezne, jak i czas zarzadzajacych)
w zwigzku z zarzadzaniem nieruchomo$ciami, ktére nie generujq oczekiwanych zwrotéw, i utrzymywaniem oczekiwanych
wskaznikéw na wymaganym poziomie z powodu, np. spadku popytu na lokale do wynajecia lub poziomu czynszéw, ktérych
nie mozna przewidzie¢.
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Jezeli Grupa nie okresli i nie nabedzie odpowiednich nieruchomo$ci, nie bedzie efektywnie zarzadzaé swoim portfelem
nieruchomosci i nie bedzie realizowa¢ swoich projektéw, moze to mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Spotki.

Grupa moze nie uzyskaé odpowiednich informacji na temat ryzyk odnoszacych sie do zakupéw nieruchomosci
w przyszfosci lub moze popetnié¢ btedy w ich ocenie

Nabycie nieruchomosci wymaga doktadnej analizy czynnikow wptywajacych na jej warto$é, a w szczegoinosci poziomu
przysztych wartosci czynszdw oraz potencjalnych mozliwo$ci dotyczacych poprawy zysku operacyjnego netto (ang. NOI). Taka
analiza sktada si¢ z wielu r6znorodnych elementéw, w tym i subiektywnej oceny, a takze opiera sie na roéznych zatozeniach.
Mozliwe jest, ze przy podejmowaniu decyzji o nabyciu Grupa lub jej ustugodawcy niewtasciwie ocenig poszczegdlne aspekty
danego projektu lub ze oceny, na ktérych Grupa opiera swojg decyzje, sq niedoktadne lub powstaty na podstawie zatozen,
ktore okaza sie btedne. Takie btedy w osgdzie moga doprowadzi¢ do niewtasciwej analizy i wyceny nieruchomosci przez Grupe
i moga wyj$¢ na jaw dopiero na p6zniejszym etapie realizacji inwestycji, co moze spowodowa¢ konieczno$¢ obnizenia kwoty
wyceny. Grupa nie moze takze zagwarantowaé, ze ustugodawca wybrany do przeprowadzenia analizy ekonomiczno-
finansowej (ang. due diligence) przy zakupie nieruchomosci zidentyfikuje wszystkie zagrozenia zwigzane z dang
nieruchomosciq. Ponadto Grupa nie moze zagwarantowa, ze bedzie miata roszczenie regresowe do sprzedawcy
nieruchomos$ci w zwigzku z nieujawnieniem okreslonego ryzyka lub informacji. Jezeli Grupa nie pozna tych ryzyk, moze to
doprowadzi¢ Grupe do niekorzystnych skutkéw finansowych i gospodarczych. Grupa nie moze zagwarantowaé, ze bedzie
mogta dochodzi¢ naprawienia szkod od danego sprzedawcy za nieujawnianie tego typu ryzyk. Wystepowanie jednego lub kilku
takich czynnikéw ryzyka moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

Grupa nie moze zagwarantowac, Zze w dalszym ciagu bedzie generowa¢ przychody z najmu na zakfadanym poziomie

Poziom czynszéw uzyskiwanych z nieruchomosci Grupy zasadniczo podlega ogolinym warunkom gospodarczym, a takze
uwarunkowaniom samego Portfela Nieruchomosci Grupy (w tym zmianom sktadu Portfela Nieruchomosci Grupy wynikajacym
z przysztych akwizycji oraz wynikom osigganym przez istniejacy Portfel Nieruchomosci Grupy), takim jak rozwéj wybranych
istniejacych projektow, ich uwarunkowania pod wzgledem infrastruktury oraz wskaznik powierzchni niewynajetych. Wszystkie
powyzsze elementy sg uzaleznione od czynnikéw bedacych czesciowo poza kontrolg Grupy. W szczegolnosci ze wzgledu na
wyzszg konkurencje oraz presje cenowa dotyczacq czynszéw najmu, a takze pogarszajaca sie sytuacje finansowg najemcow
Grupa moze nie by¢ w stanie odnowi¢ wygasajacych uméw najmu dotyczacych jej obecnych nieruchomosci na korzystnych
warunkach, jezeli w ogéle uda sie jej to zrobi¢, lub moze nie pozyska¢ albo nie utrzymaé najemcéw gotowych zawrze¢ umowy
najmu na warunkach, ktére beda przynajmniej tak korzystne, jak warunki, na jakich Grupa wynajmowata nieruchomosci w
przeszto$ci. Ponadto Portfel Nieruchomo$ci Grupy zawierat i bedzie nadal zawieraC wiele nieruchomosci, ktorych czynsze nie
sq state, lecz sq powigzane z obrotami uzyskiwanymi przez najemcow. Odpowiednio, jeZeli obroty takich najemcdw spadna,
czynsz nalezny od nich takze bedzie nizszy. Dodatkowo Grupa nie ma wptywu na dziatalno$¢ swoich najemcéw i moze nie
mie¢ mozliwosci ciggtego monitorowania uzyskiwanych przez nich obrotdbw w celu zapewnienia, Zze poziom obrotu
odzwierciedla najlepsze i faktyczne wysitki najemcéw Grupy. W zwigzku z tym kwoty przychoddw z najmu uzyskiwane przez
Grupe z nieruchomosci biurowych i handlowych w przeszioci nie mogg by¢ podstawg do przewidywania przysztych
przychoddw i nie mozna zagwarantowaé, ze przychody z najmu beda rosty w przyszto$ci.

Dodatkowo spadek wartosci osigganych przez Grupe z przychodéw z najmu moze nastapic w wyniku sprzedazy
nieruchomosci lub nabycia nieruchomosci o niezadowalajacych mozliwo$ciach generowania przychodéw. W ramach swojej
strategii Grupa zmienia strukture swojego portfela nieruchomosci i zamierza naby¢ nieruchomosci generujace przychody z
najmu i posiadajace potencjat wzrostu wartosci i sprzeda¢ aktywa, ktére nie sg wykorzystywane w dziatalnosci podstawowej
Grupy. Zgodnie z tq strategig planuje sie zintegrowa¢ nowo nabyte nieruchomosci z istniejacym Portfelem Nieruchomosci
Grupy i wynajmowac¢ je w celu generowania przychodéw z najmu na rzecz Grupy. Jezeli nieruchomo$ci nie zostang w petni
wynajete lub stawki czynszdw zostang uzgodnione na poziomie nizszym niz szacowane, Grupa moze nie uzyskac¢ oczekiwane;
stopy zwrotu z nowych nieruchomosci.

Mniej korzystny lub negatywny rozw¢j tendencji przychodéw z najmu i zyskéw moze miec¢ istotny, niekorzystny wplyw na
dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.
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Rozwiazanie lub wygasniecie uméw najmu lub niemozno$é wynajecia obecnie niewynajetej powierzchni moze mieé
trwaly, niekorzystny wplyw na rentownos$¢ Grupy i wartosé jej portfela nieruchomosci

Kluczowy dla rentownosci Grupy w dtuzszej perspektywie jest stan, w ktérym nieruchomosci generujace przychody z najmu
bedace jej wlasnoscig oraz te, ktore zamierza naby¢ w przysziosci sg wynajmowane, o ile jest to tylko mozliwe, w sposéb
nieprzerwany. To samo odnosi sie do utrzymania wyceny nieruchomosci posiadanych przez Grupe, a tym samym wyceny
catego Portfela Nieruchomo$ci Grupy. W zakresie rozwigzywanych i wygasajacych uméw najmu, Grupa nie moze
zagwarantowac, ze dane nieruchomosci zostang natychmiast ponownie wynajete, zwtaszcza w obliczu spadajacego popytu
na powierzchnie biurowe i handlowe spowodowanego wybuchem pandemii COVID-19. Wzrost wskaznika niewynajetych
powierzchni spowoduje obnizke przychodéw z wynajmu istniejacych nieruchomosci i nizszg wycene nieruchomos$ci oraz
catego Portfela Nieruchomosci Grupy. Oczekiwany poziom niewynajetych powierzchni jest juz odzwierciedlony w Raportach
z wyceny na dzien 31 grudnia 2019 r. State koszty utrzymania powierzchni niewynajetych, jak réwniez brak dochodu z najmu
takich powierzchni, moga mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci.

Petne odzyskanie przez Grupe kosztow eksploatacyjnych nieruchomosci od najemcéw moze by¢ niemozliwe

Struktura wiekszo$ci uméw najmu Grupy umozliwia przenoszenie niektdrych kosztdéw zwigzanych z wynajmowang
nieruchomoscig na najemce, a w szczegdélnosci kosztéw marketingowych, kosztéw energii elektrycznej dla czesci wspélnych,
podatku od nieruchomosci, ubezpieczenia budynku, kosztow eksploatacyjnych i konserwacji. Jednakze Grupa nie moze
przenie$¢ wszystkich takich kosztéw na najemcdéw, w szczegdlnosci w bardzo konkurencyjnym otoczeniu, w ktérym Grupa
musi oferowac atrakcyjne warunki aby konkurowac z innymi budynkami biurowymi lub musi zaoferowac lepsze warunki swoim
najemcom, aby pozyska¢ nowych najemcéw dla swoich nieruchomosci komercyjnych. Pogarszajace sie warunki rynkowe,
wzrost konkurencji i wymagan najemcdw moga dodatkowo ograniczy¢ mozliwosci Grupy do przenoszenia takich kosztéw,
wcatosci lub w czeéci, na najemcéw. Opfaty eksploatacyjne nieruchomosci mogg wzrosna¢ z kilku powodow,
a w szczegoinosci z powodu wzrostu kosztow energii elektrycznej lub wzrostu kosztdw konserwaciji. Ponadto, jezeli wzro$nie
wskaznik powierzchni niewynajetych, Spotka zobowigzana bedzie do pokrycia czesci optat eksploatacyjnych zwiazanych
z powierzchnig niewynajeta. Niektore umowy najmu okre$lajag maksymalng wartos¢ potaczonego czynszu i optat
eksploatacyjnych platnych przez najemce. W takich przypadkach, jezeli optaty eksploatacyjne wzrosng, Grupa nie bedzie
mogta przenies¢ takich kosztéw na najemcow. Przyktadowo, w przypadku Galerii Arad oraz Avenue Mall Osijek, ze wzgledu
na pogorszenie warunkéw makroekonomicznych oraz silng konkurencje, Grupa nie byta w stanie przenie$¢ catych kosztow
eksploatacyjnych na najemcoéw w okresie od ich ukonczenia do momentu sprzedaz, co skutkowato wynajmowaniem
powierzchni handlowych ze stratg po stronie Grupy.

Wszelkie istotne wzrosty kosztéw nieruchomosci, ktore nie mogg byé skompensowane poprzez wzrost poziomu kosztow
ponoszonych przez najemcow, moga mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalno$ci Grupy.

Utrata kluczowych najemcow moze w istotny sposéb wpfyna¢ na wyniki i dziatalno$¢ Grupy

Pozyskanie renomowanych najemcéw, a szczegdlnie najemcdw kluczowych (ang. anchor tenants), dla projektéw handlowych
Grupy jest niezwykle istotne dla zapewnienia sukcesu komercyjnego Grupy. Kluczowi najemcy odgrywajg wazng role
w generowaniu ruchu klientdw oraz przycigganiu innych, mniejszych najemcédw. Grupa moze napotkaé trudnosci w zakresie
pozyskiwania najemcow w okresach spadku aktywnos$ci konsumentow, wzrostu stawek czynszéw albo w przypadku
konkurowania o najemcéw z innymi obiektami. Ponadto rozwigzanie umowy najmu przez ktéregokolwiek z kluczowych
najemcéw moze negatywnie wplynaé na atrakcyjno$¢ projektu. Ponadto po okresie kwarantanny, najemcy kluczowi byli
pierwszymi, ktérzy zazadali renegocjacji uméw najmu. W celu utrzymania takich najemcéw, Grupa zostata zmuszona do
wdrozenia wielowymiarowych srodkéw wsparcia dla najemcdw i zachet zakupowych dla klientéw, takich jak redukcja czynszu,
dopuszczenie ratalnej ptatno$ci czynszu, oraz zaniechanie naliczania odsetek karnych i optat serwisowych. W zaleznoéci od
rozmiaru i okresu trwania pandemii COVID-19, Grupa moze by¢ zmuszona do udzielenia dalszej pomocy swoim najemcom w
wszystkich swoich nieruchomosciach.

W przypadku gdy najemcy nie wywigzujg sie z zawartych umow najmu, ogtoszg upadios¢ lub bankructwo, czego
prawdopodobienstwo rosnie w wyniku wybuchu pandemii COVID-19, moze nastapi¢ (tymczasowe lub diugoterminowe)
opdznienie w ptatnosciach czynszu lub spadek wysokosci przychodéw z wynajmu, ktorych skutkéw Grupa moze nie
skompensowa¢ z powodu trudno$ci w znalezieniu odpowiedniego najemcy zastepczego.
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Jezeli Grupa nie bedzie w stanie przedtuzy¢ obowigzujacych uméw najmu z kluczowymi najemcami lub szybko zastapi¢ ich
nowymi, moze ponosi¢ istotne koszty dodatkowe lub utraci¢ czes$¢ przychoddw, co z kolei moze mie¢ istotny, niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, i wyniki dziatalnosci.

Grupa konkuruje z innymi wia$cicielami, menedzerami nieruchomosci i deweloperami nieruchomosci komercyjnych

Grupa bytfa i jest przedmiotem rosnacej konkurenciji ze strony innych wiascicieli, tak miejscowych, jak miedzynarodowych,
menedzerdw nieruchomosci i deweloperdw nieruchomosci komercyjnych. Powyzsza konkurencja moze wptynaé na zdolno$é
Grupy do pozyskiwania i utrzymywania najemcéw i moze obnizy¢ stawki czynszu stosowane przez Grupe.
W nieruchomoéciach konkurujgcych z nieruchomo$ciami Grupy wskaznik powierzchni niewynajetej moze byé wyzszy niz
w nieruchomosciach Grupy, a tym samym ich wtasciciele mogq by¢ bardziej sktonni do udostepniania powierzchni za czynsz,
ktdrego stawki sg nizsze niz stawki zwykle stosowane przez Grupe, a ktdre Grupa zobowigzana bedzie jednak zaoferowac.
Konkurencja na rynku nieruchomos$ci moze takze doprowadzi¢ do wzrostu kosztéw marketingowych i deweloperskich.

Biorac pod uwage, ze zadowalajacy rozwdj i rentowno$¢ Grupy zalezg od: (i) poziomu jej wskaznika powierzchni
niewynajetych; (i) wzrostu i utrzymania wskaznika powierzchni wynajetych na najlepszych warunkach rynkowych, jakie mozna
uzyskac; (iii) poziomu stawek czynszu i $ciggalnosci czynszu; (iv) optymalizacji kosztéw utrzymania nieruchomosci oraz (v)
nabycia nieruchomo$ci po najnizszych mozliwych cenach, wzrost konkurencji ze strony innych wiascicieli, zarzadcow
nieruchomosci i deweloperdw nieruchomosci komercyjnych, a takze zwigzane z tym czynniki moga mie€ niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy.

Grupa moze podlega¢ znaczacej konkurencji w zwigzku z pozyskiwaniem inwestycji i moze zwiekszy¢ cene zakupu
nabywanych nieruchomo$ci

Spotka konkuruje z wieloma spétkami nieruchomos$ciowymi i deweloperami w zakresie nieruchomosci, obiektdw, wykonawcow
i klientow. Niektorzy konkurenci Grupy mogq dziata¢ na wigkszg skale lub posiada¢ wigksze zasoby finansowe, techniczne
i marketingowe niz Grupa, a tym samym Grupa moze nie mie¢ mozliwosci skutecznego konkurowania o inwestycje i obiekty.

Ponadto zrealizowanie transakcji nabycia istniejacych nieruchomosci, ktére generujg przychody z najmu i ktére Spotka uwaza
za atrakcyjne moze okazac¢ sie trudne. Odpowiednio realizacja strategii Spotki w zakresie posiadania inwestycji w kluczowych
lokalizacjach moze zosta¢ opdzniona lub nawet by¢ niemozliwa.

Konkurencja na rynku nieruchomos$ci moze takze doprowadzi¢ do znaczacego wzrostu cen nieruchomosci dostepnych na
sprzedaz, mogacych by¢ potencjalnymi przedmiotami zainteresowania Grupy. Kazde z wymienionych powyzej ryzyk moze
mie¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Grupa nie moze zagwarantowac rentownosci swoich projektow

Grupa obecnie nie posiada projektdw, ktore ponoszg straty, jednak w przesziosci Grupa posiadata projekty, ktore ponosity
straty przede wszystkim ze wzgledu na niewystarczajacy poziom wynajetej powierzchni i wysoko$¢ ptaconych stawek czynszu.
Grupa nie moze wykluczy¢, ze inne projekty Grupy mogq réwniez zaczaé generowaé straty w przysziosci. Kazde z takich
wydarzen moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno¢, kondycje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Grupa moze nie mie¢ mozliwosci odpowiednio szybkiej sprzedazy swoich nieruchomosci

Czescig strategii Grupy jest sprzedaz jej aktywow niewykorzystywanych w jej podstawowej dziatalno$ci. Sprzedaz
nieruchomosci to zazwyczaj ztozony i dtugotrwaty proces. Jednakze w pewnych okoliczno$ciach szybka sprzedaz jednej lub
kilku nieruchomosci przez Grupe moze by¢ dla niej korzystna. Przyktadowo, Grupa moze zdecydowaé sie na sprzedaz
w krétkim terminie, jezeli uzna, ze warunki rynkowe sa optymalne lub jezeli zwrdci sie do niej podmiot zainteresowany
nabyciem okreslonej nieruchomo$ci na warunkach atrakcyjnych finansowo. Jednakze mozliwos¢ szybkiej sprzedazy
nieruchomosci Grupy moze zosta¢ ograniczona przez szereg czynnikow lezacych poza kontrolg Grupy.

Nieruchomosci Grupy moga stanowi¢ zabezpieczenie udzielone podmiotom zapewniajacym zewnetrzne finansowanie, co
moze dodatkowo ogranicza¢ lub opdznia¢ ich zbywalno$¢ poprzez konieczno$¢ uzyskania uprzedniej zgody podmiotu
udzielajacego finansowania. Kilka projektdw Grupy jest takze przedmiotem wspdtwlasnosci w ramach wspdinych
przedsiewzie¢ z osobami trzecimi, a tym samym moze podlega¢ prawnym lub umownym ograniczeniom zbywalnosci, takim
jak prawo pierwokupu albo prawa do wspoinej sprzedazy (ang. co-sale rights) albo wymdg uzyskania tacznej zgody na takg
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sprzedaz. Ograniczenia te mogq negatywnie wptyna¢ na zdolno$¢ Grupy do realizacji transakcji i generowania Srodkdéw
pienieznych w miare zapotrzebowania na nie, poprzez odpowiednio szybka sprzedaz swoich projektéw po korzystnych cenach
oraz do zréznicowania Portfela Nieruchomo$ci Grupy w odpowiedzi na warunki ekonomiczne lub inne warunki mogace mie¢
wplyw na warto$¢ nieruchomosci. W szczegolnosci, sprzedaz nieruchomo$ci moze okazaé sie szczegdlnie trudna w
niepewnym otoczeniu rynkowym spowodowanym pandemig COVID-19. Jezeli Grupa nie bedzie miata mozliwosci sprzedazy
konkretnego obiektu w odpowiednim czasie, moze nie zdota¢ zapewni¢ przeptywow pienigznych niezbednych do finansowania
biezacej dziatalnosci, nie dokona¢ inwestycji w nowe projekty albo nie wykorzysta¢ korzystnych warunkéw gospodarczych lub
zredukowac wptywu niekorzystnych warunkdw gospodarczych, gdyby takie powstaly, co moze mie¢ istotny, niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci.

Nieruchomosci Grupy moga ponie$¢ szkody z powodu nieodkrytych usterek lub wptywu czynnikéw zewnetrznych

Nieruchomosci Grupy moga ponie$¢ szkody z powodu nieodkrytych usterek lub ze wzgledu na wptyw czynnikéw zewnetrznych
(np. trzesienia ziemi, powodzie, osuwiska lub szkody gérnicze). Oprécz powaznego zagrozenia zdrowia i zwigzanych z tym
kosztow Grupa moze by¢ réwniez zobowigzana do zaptaty za zbiorke i utylizacje niebezpiecznych substancji, jak réwniez
ponies¢ koszty powigzanych prac konserwacyjnych i remontowych bez mozliwoSci przeniesienia tych kosztéw na osoby
trzecie. Wystapienie takiego ryzyka moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacije finansowa, wyniki
dziatalnosci.

Jezeli dana nieruchomosc¢ jest w trakcie remontu lub modernizacii, nie ma pewnosci, ze kazda przestrzen, ktdra nie zostata
uprzednio wynajeta, zostanie wynajeta lub w inny sposob wykorzystana w trakcie lub po fazie remontowej czy modernizacyjnej
na odpowiednich warunkach. Takie wydarzenia mogq mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci.

Jezeli wymagane prawem decyzje o warunkach zabudowy, pozwolenie na budowe Ilub inne wymagane zgody nie
zostang uzyskane w terminie lub w ogéle, moze to opdzni¢ lub uniemozliwi¢ realizacje niektérych projektéw Grupy

Grupa nie moze zagwarantowac, ze wszelkie pozwolenia, zgody lub decyzje wymagane od organéw administracji publicznej
w zwigzku z istniejgcymi lub nowymi projektami deweloperskimi zostang uzyskane w terminie albo ze zostang uzyskane
w ogole, ani ze posiadane obecnie lub otrzymane w przysztosci pozwolenia, zgody lub decyzje nie zostang cofiete.
Przyktadowo, w ramach swojej dziatalnosci, Grupa dokonuje zakup6w gruntéw, ktore wymagaja nowych warunkéw zabudowy
na nowo albo nowego lub zmiany miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego (,MPZP”), albo decyzji o warunkach
zabudowy. Wydanie wymaganego pozwolenia na budowe nie moze zosta¢ zagwarantowane, a Grupa miata juz w przesztoSci
trudno$ci w tym zakresie.

Jezeli Grupa nie bedzie w stanie uzyska¢ wymaganych pozwolen i decyzji w odpowiednim czasie albo w ogdle, realizacja je]
projektéw zostanie opdzniona lub zaniechana, co moze wywrzeé¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

Grupa moze ponosic¢ wyzsze koszty lub doswiadczac opdznien w realizacji swoich projektow lub wycofac sie z nich
catkowicie, jezeli nie zdofa zatrudnic generalnych wykonawcéw budowy na warunkach uzasadnionych komercyjnie
albo w ogdle, lub jezeli zatrudnieni przez nigq generalni wykonawcy nie zrealizujg budowy projektow Grupy zgodnie
z przyjetymi standardami, w terminie lub w ramach budzetu

Grupa zleca budowe swoich projektéw generalnym wykonawcom. Powodzenie realizacji budowy projektow zalezy od
zdolnosci Grupy do zatrudnienia generalnych wykonawcow, ktdrzy realizuja projekty zgodnie z przyjetymi standardami jakosci
i bezpieczenstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w uzgodnionych terminach oraz w ramach zatwierdzonego
budzetu. Brak moZliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcow na komercyjnie uzasadnionych warunkach moze skutkowaé
wzrostem kosztdw. Catkowity brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcow moze spowodowac op6znienia realizacii
projektéw lub ich zaniechanie. Z powodu niedotrzymania przez generalnych wykonawcow przyjetych standardéw jakoSci
i bezpieczenstwa lub nieukoriczenia budowy w terminie lub w ramach uzgodnionego budzetu moga wzrosnaé koszty realizacji
przedsiewziecia, wystapi¢ opdznienia w jego realizacji, a takze pojawi¢ sie roszczenia wobec Grupy. Gtéwni wykonawcy mogg
napotka¢ dodatkowe problemy przy rekrutacji wykwalifikowanego personelu, jesli restrykcje lub kwarantanna zostang natozone
na pracownikdw z zagranicy, w szczegolno$ci z Ukrainy. Ponadto wyzej wspomniane zdarzenia mogg negatywnie wptynaé na
wizerunek Grupy i mozliwosci sprzedazy ukoriczonych projektow. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie uzgodni¢ z generalnymi
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wykonawcami lub podwykonawcami postanowien umownych zapewniajgcych uzasadnione komercyjnie warunki umowne lub
wykonaja oni prace wadliwie, moze to mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci i cene Akcji.

Sita finansowa i ptynnos¢ generalnych wykonawcéw Grupy moze okaza¢ si¢ niewystarczajaca w przypadku znacznego
pogorszenia koniunktury na rynku nieruchomosci, co z kolei mogtoby doprowadzi¢ do ich upadto$ci. Chociaz wigkszo$¢ umdw
zawieranych przez spotki zalezne z generalnymi wykonawcami przewiduje odszkodowanie dla spotek zaleznych w przypadku
jakichkolwiek roszczen wysuwanych przez podwykonawcow zatrudnionych przez takich generalnych wykonawcéw, nie ma
pewnosci, ze takie postanowienia odszkodowawcze bedg w peini skuteczne, zwitaszcza je$li takie odszkodowanie zostanie
zakwestionowane na drodze procesowej. Grupa stara sie¢ wymagac¢ od generalnych wykonawcdw zabezpieczenia wykonania
zobowigzan wynikajacych z odpowiednich umoéw, w szczegdlno$ci poprzez przedstawienie gwarancji bankowych. Jednak nie
ma pewnosci, ze takie gwarancje obejmg cato$¢ kosztdw i szkéd poniesionych przez Grupe w zwigzku z niewywigzaniem sig
przez generalnych wykonawcow z zawartych uméw.

Uzaleznienie Grupy od generalnych wykonawcéw i podwykonawcow naraza Grupe na wszelkie ryzyka zwigzane z niskq
jakoscig pracy takich wykonawcow lub ich podwykonawcow i pracownikéw oraz wadami konstrukcyjnymi budynkéw. Grupa
moze ponosi¢ straty ze wzgledu na konieczno$¢ zaangazowania wykonawcéw do naprawy wadliwych prac lub zaptaty
odszkodowania na rzecz osob, ktére poniosty straty w zwigzku z wadliwie przeprowadzonymi pracami. Ponadto istnieje
mozliwo$¢, ze takie straty lub koszty nie zostang pokryte z ubezpieczenia Grupy, przez wykonawce ani przez odpowiedniego
podwykonawce — w szczegoinosci w przypadku architektéw zatrudnionych przez generalnego wykonawce, gdyz zardwno
zakres ich odpowiedzialnosci, jak i sita finansowa sg ograniczone w poréwnaniu z warto$cig projektow Grupy. Ewentualna
niska jako$¢ pracy generalnych wykonawcow lub podwykonawcow Grupy moze mieé¢ istotny, niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

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

Budowa, najem i sprzedaz nieruchomos$ci moga wigzaC sie z roszczeniami z tytutu wadliwych robét budowlanych,
naprawczych lub innych oraz wptywa¢ negatywnie na wizerunek Grupy. Grupa nie moze zapewnic, ze roszczenia tego typu
nie zostang zgtoszone wobec niej w przyszto$ci lub ze prace naprawcze, czy tez inne nie bedg konieczne. Ponadto wszelkie
roszczenia wniesione przeciwko Grupie, a takze wigzaca sie z nimi utrata wizerunku nieruchomosci lub projektow Grupy,
niezaleznie od tego, czy roszczenie bedzie skuteczne, moze mie¢ réwniez istotny, niekorzystny wplyw na postrzeganie jej
dziatalno$ci, nieruchomosci i projektow przez docelowych klientéw, najemcédw lub inwestoréw. Powyzsze czynniki mogg
niekorzystnie wptyngé na zdolno$¢ Grupy do korzystnego promowania, wynajmowania i sprzedazy jej nieruchomosci
i projektow w przysztosci, co mogtoby mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, kondycje finansowa, wyniki dziatalnosci
Grupy.

Czynniki, na ktére Grupa ma ograniczony wplyw albo nie ma zadnego wpfywu, mogq op6zni¢ realizacje projektow
Grupy lub wywrzec na nie inny niekorzystny wplyw

Realizacja projektéw Grupy moze zostaé op6zniona lub w inny sposob utrudniona przez m.in. nastepujgce czynniki, nad
ktérymi Grupa nie ma zadnej kontroli albo jej kontrola w stosunku do nich jest ograniczona:

o wzrost kosztow materiatéw, kosztéw zatrudnienia lub pozostatych kosztéw mogacy spowodowaé, ze ukoriczenie projektu
bedzie nieoptacalne;

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

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

e akty terroru lub zamieszki, bunty, strajki lub niepokoje spoteczne;
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e naruszenia prawa budowlanego lub dotychczas nieodkryte istniejgce zanieczyszczenie gleby lub materiaty budowlane,
ktore zostang uznane za szkodliwe dla zdrowia;

e zmiany obowigzujacych przepiséw prawa, regulaminéw lub standardéw, ktore wejda w zycie po rozpoczeciu przez Grupe
etapu planowania lub budowy projektu, skutkujgce poniesieniem przez Grupe dodatkowych kosztéw lub powodujace
opdznienia w realizacji projektu; lub

o  Dbledne metody realizacji budowy lub wadliwe materiaty budowlane.

Niezdolno$¢ do zakoriczenia projektu budowlanego w terminie, w ramach budzetu lub w ogdle, z ktérejkolwiek z powyzszych
albo innych przyczyn moze wplynaé na wzrost kosztéw lub op6znic realizacje projektu badz spowodowaé zaniechanie jego
realizacji, co moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Grupa podlega ogéinym rodzajom ryzyka, ktore mogq zwiekszy¢ koszty lub op6zni¢ badz uniemozliwié realizacje
projektow deweloperskich

Realizacja czesci projektdw Grupy nie zostata jeszcze rozpoczeta a projekty te na dzien przekazania niniejszego Raportu, nie
generujg zadnych przychodoéw. Powodzenie realizacji tych projektow stanowi wazny czynnik przysztego sukcesu Grupy
i obejmuje wiele, w znacznym stopniu zmiennych czynnikéw, ktére z natury podlegajg ryzyku. Grupa jest w szczegdlnosci
narazona na nastepujace rodzaje ryzyka zwigzane z realizacjg projektow:

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

¢ odpowiedzialno$¢ wobec podwykonawcdw zwigzana z upadtoscig generalnego wykonawcy;

e zmiana obowigzujacych przepisdw albo ich interpretacii lub praktyki stosowania (np. wzrost stawek podatku od towardw
i ustug, ktéry wptywa na popyt na mieszkania);

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

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

e  brak zdolnosci do pozyskania finansowania na korzystnych warunkach lub w ogdle dla poszczegdlnych projektdw lub
grupy projektow;

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

o trudnosci zwigzane z opuszczeniem dziatki przez jej dotychczasowych uzytkownikéw;

e  zobowigzania do zabudowy przylegajacych nieruchomosci;

e brak moZliwosci uzyskania pozwolenia na budowe dla planowanego celu;

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

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

Powyzsze czynniki oraz inne czynniki, nad ktérymi Grupa nie ma kontroli, mogq zwigkszy¢ zobowigzania albo stworzy¢
trudnosci lub przeszkody w realizacji projektow Grupy. Jezeli realizacja obiektu w terminie lub w ogéle nie bedzie mozliwa
z ktorejkolwiek z powyzszych przyczyn, moze to spowodowa¢ wzrost kosztow lub opdznienie realizacji albo zaniechanie
projektu, co z kolei moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnoci Grupy.
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W zwiazku z brakiem wymaganej infrastruktury lokalnej i dostepu do mediéw realizacja projektéw Grupy moze zostaé
opdzniona lub zaniechana lub tez Grupa moze nie uzyskac petnej oczekiwanej wartosci z ukoficzonych projektow

Projekty Grupy mogq by¢ realizowane wytacznie wtedy, gdy dziatki, na ktoérych sg umiejscowione, majg zapewniong
wymagana przez prawo infrastrukture techniczng (np. dostep do drédg wewnetrznych, mozliwos¢ podiaczern do medidw czy
okreslone procedury ochrony przeciwpozarowej i odpowiednie instalacie zapewniajace te ochrong). Jezeli dziatka nie
zapewnia wymaganej infrastruktury, to pozwolenie na uzytkowanie dla projektu moze zosta¢ wydane dopiero w momencie,
gdy zostanie ona zapewniona. MoZliwe jest takze, ze odpowiednie organy administracji publicznej zobowiazg Grupe do
stworzenia takiej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem, co moze istotnie wptyna¢ na koszty prac budowlanych.
Organy publiczne moga takze uzalezni¢ wydanie decyzji administracyjnych od wybudowania infrastruktury technicznej, ktéra
nie jest integralnie zwigzana z samym projektem, lecz moze by¢ oczekiwana jako wktad inwestora w rozw6j miejskiej lub
gminnej infrastruktury.

Oprocz konieczno$ci posiadania odpowiedniej infrastruktury w trakcie prac budowlanych, sukces i rentownos¢ projektow Grupy
po ich ukoficzeniu zalezy od dostepnosci oraz jakosci lokalnej infrastruktury i mediéw. W niektdrych przypadkach naktady na
budowe i konserwacje infrastruktury mediow, sieci telekomunikacyjnych i systeméw drég lokalnych nie byty ponoszone od
dziesiecioleci, co skutkuje ich brakiem, przestarzatymi technologiami lub podatno$cig na awarie. W celu zapewnienia
prawidiowego funkcjonowania istniejacej infrastruktury lokalnej i mediéw niezbedne moze by¢ dokonanie ulepszen,
modernizacji lub wymiany. W zwigzku ze wspomnianym wyzej brakiem konserwacji Grupa moze np. okresowo borykaé sie
z przerwami w dostawach energii elektrycznej i innych mediéw. Nie mozna zapewnic, ze poprawa infrastruktury w projektach
Grupy oraz wokét nich albo infrastruktury zintegrowanej z takimi projektami nastapi przed ukoficzeniem projektéw lub ze takie
ulepszenia wystarcza do zapewnienia wsparcia dla ukonczonych projektow. Powyzsze czynniki mogg mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalno$ci.

W przypadku czesci swoich projektéw Grupa uzalezniona jest od wsp6lnikéw i umow o wspoéinej inwestycji a tym
samym podlega ryzyku dotyczacym jej wspdlnikow

Spotka zalezna moze byc¢ strong umowy wspolnikdw, ktdra naktada okreslone ograniczenia na takg spotke, a w szczegdlnosci
w stosunku do rozporzadzania udziatami oraz jej uprawnien w zakresie przychoddw i podziatu kapitatu. Dodatkowo jako
akcjonariusz, Grupa moze by¢ odpowiedzialna za koszty, podatki i zobowigzania solidarnie ze swoimi wspotinwestorami, a w
przypadku niewywigzania sie przez spotki zalezne z wspomnianych wcze$niej zobowigzan Grupa moze by¢ narazona na
wiekszy niz proporcjonalny udziat w danych kosztach, podatkach lub zobowigzaniach. Moze to mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci lub perspektywy Grupy.

Grupa narazona jest takze na ryzyko kredytowe swoich kontrahentéw we wspomnianych formach wspéfpracy lub umowach
wspdlnej inwestycji i ich zdoInoSci zaspokajania warunkéw uméw zawartych z nimi przez spétki zalezne. Moze to mie
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci lub perspektywy Grupy.

Grupa moze by¢ narazona na odpowiedzialnos¢ wobec nabywcow i osob trzecich po sprzedazy inwestycji

Jezeli Grupa dokona sprzedazy swoich projektéw, moze by¢ zobowigzana do udzielenia oSwiadczen, gwarancji i podjecia
zobowigzan, ktorych naruszenie moze skutkowa¢ odpowiedzialno$cig odszkodowawczg. Tym samym Grupa moze staé sie
strong sporéw lub postepowar sadowych dotyczacych powyzszych postanowier i moze zosta¢ zobowigzana do dokonania
ptatno$ci na rzecz 0s6b trzecich, co mogtoby wywrze¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci.

Grupa podlega przepisom dotyczacym ochrony srodowiska

Przepisy prawa w zakresie ochrony $rodowiska w krajach CEE i SEE przewidujg zobowigzania do rekultywacji dziatek
zanieczyszczonych substancjami niebezpiecznymi lub toksycznymi. Wspomniane przepisy prawa czesto ustanawiajg
zobowigzania bez wzgledu na to, czy wasciciel danej dziatki wiedziat o obecnosci takich substanciji zanieczyszczajacych albo
czy jest odpowiedzialny za dokonanie zanieczyszczenia. W takich okoliczno$ciach odpowiedzialno$¢ wiasciciela, generalnie,
nie jest ograniczona na mocy takich przepiséw prawa, a koszty ewentualnego dochodzenia, usuniecia lub rekultywacji mogq
okazac sie znaczace. Wystepowanie takich substancji na lub w jakimkolwiek obiekcie Grupy albo odpowiedzialnos¢ z tytutu
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nieusuniecia zanieczyszczenia takimi substancjami moga negatywnie wptyna¢ na mozliwosci Grupy w zakresie sprzedazy lub
wynajecia takich obiektow albo zaciagniecia kredytu przy wykorzystaniu takich nieruchomosci jako zabezpieczenia. Ponadto
obecnos¢ niebezpiecznych lub toksycznych substancji w obiekcie moze uniemozliwié, opdzni¢ lub ograniczy¢ zabudowe lub
przebudowe takiej nieruchomosci, co moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa,
wyniki dziatalno$ci.

Grupa moze stac sie strong sporéw prawnych i podlegac¢ ryzyku z nich wynikajacemu

Dziatalno$¢ Grupy zwigzana jest z zakupem, wynajmem, sprzedazg i zarzadzaniem nieruchomosciami, w tym w ramach uméw
0 wspotpracy, z ktorymi wigze sie ryzyko postepowan prawnych. Spory prawne, ktére indywidualnie sa wzglednie mato istotne,
mogaq zostaé potaczone ze sporami opartymi na podobnych stanach faktycznych, w wyniku czego taczne zaangazowanie
Grupy moze sta¢ sie istotne dla jej dziatalnosci. Nieruchomosci Grupy moga by¢ przedmiotem roszczen, a Grupa moze zostaé
uznana za odpowiedzialng za zdarzenia na placach budowy, takie jak wypadki, urazy lub zgony swoich pracownikéw,
pracownikéw swoich wykonawcéw lub innych oséb odwiedzajacych place budowy. W transakcjach na rynku nieruchomosci
przyjeta praktykq jest sktadanie przez sprzedajacego o$wiadczen i gwarancji w umowie sprzedazy dotyczacej niektorych
aspektow nieruchomo$ci. Zazwyczaj gwarancje sktadane przez sprzedawce w umowie sprzedazy nie obejmujg wszystkich
ryzyk lub potencjalnych probleméw, ktére mogg wynikng¢ dla Grupy w zwigzku z zakupem nieruchomosci przez Grupe.
Ponadto Grupa moze nie by¢ w stanie, z réznych powodéw, w tym w szczegélnosci w przypadku niewyptacalnosci
sprzedajacego, dochodzi¢ swoich roszczen na podstawie powyzszych gwarancji. W takim przypadku Grupa moze ponie$é
straty finansowe.

Ponadto jesli nieruchomosci Grupy stang sie przedmiotem roszczen ze strony osoéb trzecich i nie zostanie osiggniete
rozwigzanie czy porozumienie, roszczenia te mogg op6znic, na diuzszy czas planowane dziatania Grupy. Sytuacje te mogg
obejmowacé np. roszczenia ze strony 0so6b trzecich dotyczace dziatek, na ktérych Grupa wybudowata projekty, ktdre nastepnie
zamierza sprzeda¢, a takze roszczenia ze strony 0séb trzecich dotyczace poszczegéinych dziatek, ktére Grupa zamierza
naby¢ w celu realizacji danego projektu (np. dziatki sasiadujgce z dziatkami, ktére na dzier przekazania niniejszego Raportu
sq jej wiasnoscia), co moze opdznic przejecie tych dziatek przez Grupe.

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

W zwiazku z wynajmem lub sprzedazq nieruchomos$ci, Grupa moze spotkac sie z roszczeniami z tytutu wadliwo$ci
zapewnien, w odniesieniu do ktorych Grupa nie ma odpowiednich roszczen regresowych

Grupa udziela réznego rodzaju gwarancji lub zapewnief przy wynajmowaniu nieruchomosci, zwtaszcza w odniesieniu do tytutu
prawnego oraz braku wad jako$ciowych, jak rowniez dotyczacych istniejgacych zanieczyszczer i uméw najmu. To samo odnosi
sie do sprzedazy nieruchomosci. Grupa moze zosta¢ pociggnieta do odpowiedzialno$ci za naruszenie tych gwarancji. Wady,
ktérych istnienia Grupa nie byta $wiadoma, ale o ktorych powinna byta wiedzie¢ przy zawieraniu transakcji, stanowig
szczegoine zagrozenie. Ewentualne prawa Grupy do wysuniecia roszczen regresowych wobec sprzedawcéw nieruchomosci
moga by¢ nie do wyegzekwowania z powodu niemozno$ci dowiedzenia, Ze osoby odpowiedzialne za sprzedaz wiedziaty lub
powinny byty wiedzie¢ o tych wadach, z powodu uptywu terminu przedawnienia, z powodu niewyptacalnosci stron, do ktérych
skierowano roszczenia, badz z innych powoddw. Wystepowanie jednego lub kilku z wyZej wymienionych czynnikéw ryzyka
moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci.

Grupa moze posiadac niewystarczajgcaq ochrone ubezpieczeniowq

Posiadane przez Grupe polisy ubezpieczeniowe moga nie zabezpiecza¢ Grupy przed wszystkimi stratami, jakie Grupa moze
ponie$¢ w zwigzku z prowadzeniem swojej dziatalnosci. Ponadto niektdre rodzaje ubezpieczenia moga by¢ niedostepne na
uzasadnionych komercyjnie warunkach lub w ogdle. W zwigzku z powyzszym posiadana przez Grupe ochrona
ubezpieczeniowa moze nie by¢ wystarczajaca, aby w petni zrekompensowac poniesione straty zwigzane z powstatymi
szkodami na nieruchomosciach. Ponadto istnieje wiele rodzajow ryzyka, ogdlnie zwigzanego z katastrofami, takimi jak
powodzie, huragany, ataki terrorystyczne lub wojny, ktorych ubezpieczenie moze by¢é niemozliwe lub komercyjnie
nieuzasadnione. Inne czynniki, takie jak inflacja, zmiany w prawie budowlanym oraz kwestie zwigzane z ochrong Srodowiska,
takze mogq spowodowaé, ze wplywy z ubezpieczenia bedq niewystarczajace do naprawy lub odtworzenia nieruchomosci
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w przypadku ich uszkodzenia lub zniszczenia. Grupa moze ponie$C znaczace straty lub szkody, za ktdre moze nie uzyskac
petnego odszkodowania lub nie uzyska go w ogdle. W wyniku powyzszego Grupa moze nie posiada¢ wystarczajgcej ochrony
przed wszelkimi szkodami, ktére mogg zosta¢ przez nig poniesione. W przypadku wystapienia szkody nieobjetej ochrong
ubezpieczeniowg lub szkody przewyzszajgcej sume ubezpieczenia Grupa moze straci¢ kapitat zainwestowany w dany projekt
bedacy przedmiotem tych strat, a takze zaktadany przyszly przychod z tego projektu. Grupa moze takze by¢ zobowigzana do
naprawy szkdd poniesionych w wyniku zdarzen, ktére nie podlegaty ubezpieczeniu. Ponadto Grupa moze takze ponosi¢
odpowiedzialno$¢ z tytutu zadtuzenia lub innych zobowigzan finansowych zwigzanych z uszkodzong nieruchomoscia. Nie
mozna zapewnic, ze w przyszio$ci nie powstang istotne szkody przewyzszajace limity ochrony ubezpieczeniowej. Wszelkie
szkody nieobjete ochrong ubezpieczeniowg lub szkody przewyzszajace warto$¢ ochrony ubezpieczeniowej mogq mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnoci.

Grupa jest uzalezniona od ograniczonej liczby kluczowych cztonkéw jej kierownictwa

Sukces Grupy jest uzalezniony od dziatan i wiedzy cztonkdw jej kierownictwa. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie zatrzymaé
kluczowych cztonkdw swojego kierownictwa, moze to mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci.

Ponadto wraz ze wzrostem rozprzestrzeniania sie choroby COVID-19 nie mozna wykluczy¢, ze kluczowi cztonkowie
kierownictwa Grupy zostang poddani kwarantannie i/lub zostanie u nich stwierdzona obecno$¢ choroby COVID-19, co moze
skutkowa¢ poddanie takiej osoby izolacji’/hospitalizacji lub niemoznoscig poswiecenia przez nig adekwatnej ilosci czasu i
zasobow na zarzadzanie dziataniami Grupy, a w zwigzku z tym, moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci.

Brak wykwalifikowanych pracownikéw i innych specjalistow moze opdznic¢ realizacje projektéw Grupy lub podniesé¢
ich koszty

Przy realizacji swoich projektéw Grupa polega na wykwalifikowanym zespole pracownikéw, w tym na kluczowych cztonkach
kadry zarzadzajacej i menedzerach poszczegdlnych projektdw, menedzerach $redniego szczebla, ksiegowych i innych
specjalistach z zakresu finanséw. Jezeli Grupa nie zdota pozyska¢ niezbednych pracownikdw, braki w personelu mogg
negatywnie wptynac na jej zdolno$¢ do prawidtowego zarzadzania realizacjq projektow i efektywnego zarzadzania majatkiem
lub zmusi¢ Grupe do zaptaty wyzszych wynagrodzen w celu przycigagnigcia wykwalifikowanych specjalistow lub niezbednych
pracownikéw. Ponadto osiagniecie przez Grupe sukcesu w przysztosci zalezy od jej zdolnosci do zatrudnienia personelu
wyzszego szczebla, takiego jak menedzerowie z wieloletnim do$wiadczeniem w zakresie identyfikacji, nabywania,
finansowania, budowy i sprzedazy, jak rowniez zarzadzania projektami deweloperskimi oraz nieruchomo$ciami
inwestycyjnymi. JeZeli Grupa nie zdota pozyskaé i utrzyma¢ odpowiedniego personelu, moze to wywrze¢ istotny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja finansowa Grupy

Wysoki poziom zadtuzenia Grupy i koszty jego obsfugi mogq znaczaco wzrosnaé, wywofujac negatywne skutki dla jej
dziatalno$ci, sytuacji finansowej lub wynikow dziatalno$ci

Na dzieni przekazania niniejszego Raportu Grupa posiada, istotny poziom zadtuZenia i wysokie koszty obstugi dtugu. Ponadto
Grupa moze zaciggna¢ dodatkowe zadtuzenie w przysziosci. Zaciggniecie dodatkowego zadtuzenia zwiekszytoby opisane w
niniejszym Raporcie ryzyko zwigzane z poziomem zadtuzenia Grupy. Moze to wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy

Poziom zadtuzenia Grupy moze miec istotne konsekwencje dla inwestoréw, w tym w szczegoinosci moze wptyna¢ na:

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

e ograniczenie zdolnosci Grupy do pozyskania finansowania przysztych przedsigwzie¢, naktaddw inwestycyjnych,
wykorzystywania okazji, przeje¢ lub innych ogdinych celow korporacyjnych oraz wzrost kosztow przysztego finansowania;
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o  Grupa moze by¢ zmuszona do zbycia nieruchomoéci w celu umozliwienia wypetienia zobowigzan finansowych, w tym
zobowigzan z uméw kredytowych;

e konieczno$¢ przeznaczania znacznej czesci przeptywdw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej Grupy do sptaty kapitatu
i odsetek, co oznacza, ze przeptywy te nie bedg mogly zosta¢ wykorzystane na finansowanie dziatalnosci, naktadéw
inwestycyjnych, przeje¢ lub innych celéw korporacyjnych Grupy;

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

e niekorzystna pozycja rynkowa Grupy w stosunku do jej konkurentéw, ktérzy majg nizsze zadtuzenie.

Zaréwno kazde z powyzszych, jak i inne zdarzenia moga mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Grupy do realizacii jej
zobowigzan.

Grupa moze ponies¢ znaczne straty jezeli naruszy zobowiqzania wynikajgce z uméw kredytowych a ponadto
ograniczenia nafozone przez te umowy mogq uniemozliwi¢ Grupie sprzedaz jej projektéw

W celu zabezpieczenia swoich kredytow Grupa podejmowata i bedzie podejmowata w przyszto$ci dziatania w celu obcigzenia
swoich aktywdw hipoteka i ustanawiania zastawdw na udziatach w swoich podmiotach zaleznych, udzielania gwarancjii bedzie
zobowigzywata sie wzgledem wierzycieli do dalszego nieobcigzania swego obecnego i przysztego majatku hipotekami
i zastawami bez ich zgody (tzw. negative pledge). Ponadto umowy kredytowe Grupy zawierajg ograniczenia jej zdolnosci do
rozporzadzania niektorymi z jej kluczowych aktywow, co z kolei moze by¢ konieczne w celu zaspokojenia okreslonych
zobowigzan finansowych. Grupa moze nie byé w stanie dokona¢ sptaty kwoty gtéwnej lub odsetek lub naruszy¢ inne
zobowigzania zawarte w umowach kredytowych Grupy. W niektorych przypadkach Grupa moze naruszy¢ zobowigzania
w wyniku okolicznosci bedacych poza kontrolg Grupy. Zobowigzania te moga dotyczyé wymogéw w zakresie utrzymania
okreslonych wskaznikow wartosci kredytu do wartoSci zabezpieczenia, pokrycia obstugi kredytu i wymogéw kapitatu
obrotowego. Naruszenie takich zobowigzan przez Grupe moze skutkowac utratg obcigzonych hipoteka aktywow lub uznaniem
jej zobowigzan pfatniczych za wymagalne, wymagalnoscig gwarancji, wykonaniem postanowien dotyczacych naruszen
zobowigzan z tytutu innych uméw (ang. cross-default), a efektem moze by¢ konieczno$¢ natychmiastowej sptaty kredytéw albo
utrudnienie lub uniemozliwienie zaciagniecia kredytow w przysztosci. W takich okolicznosciach Grupa moze by¢ takze
zmuszona w dtuzszym horyzoncie czasowym do sprzedazy niektorych aktywow w celu zaspokojenia swoich zobowigzan
kredytowych oraz opdznienia lub wstrzymania ukofczenia projektow.

Kazde z wyzej opisanych zdarzen moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci Grupy.

Grupa moze nie by¢ w stanie odnowié lub zrefinansowac kredytéw w terminie ich zapadalnosci lub moze by¢ w stanie
odnowi¢ lub zrefinansowac takie kredyty jedynie na mniej korzystnych warunkach

Wszystkie projekty Grupy sg finansowane z kredytéw udzielanych na okre$lony okres. Grupa moze nie by¢ w stanie odnowié¢
lub zrefinansowac takich uméw w czesci lub w cato$ci lub moze zosta¢ zmuszona do zaakceptowania mniej korzystnych
warunkow refinansowania. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie odnowi¢ kredytu lub zabezpieczy¢ sobie nowego finansowania,
moze zostaC zmuszona do sprzedazy jednej lub wiekszej liczby ze swoich nieruchomosci biurowych w celu uzyskania
niezbednej plynnosci. Dodatkowo, jezeli Grupa nie bedzie zdolna do odnowienia niektérych kredytéw, nieruchomosci
finansowane poprzez kredyty bedg niedofinansowane, a tym samym nie bedg generowaty oczekiwanych zwrotéw z kapitatu.
Kazda kombinacja wyzej wymienionych okoliczno$ci miataby istotny, negatywny wptyw na dziatalno$¢, przeptywy pieniezne,
sytuacje finansowa, i wyniki dziatalno$ci Grupy.

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw wymiany walut

Sprawozdania finansowe Grupy sporzadzane sq w euro i euro jest walutg funkcjonalng Spétki. Wiekszo$¢ przychoddw Grupy,
szczegolnie przychodow z tytutu czynszu, wyrazona jest w euro. Pewna cze$¢ kosztéw Grupy, takich jak niektdre pozycje
kosztéw budowlanych, koszty robocizny i wynagrodzer dla okreslonych generalnych wykonawcdw, ponoszona jest w walutach
odpowiednich rynkéw geograficznych, w tym polski ztoty, butgarska lewa, czeska korona, chorwacka kuna, wegierski forint,
rumunski lej lub serbski dinar.
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W celu dokonania szacunkowych wyliczeh co do poziomu kapitatu niezbednego dla realizacji jej celdw strategicznych Grupa
wykorzystata euro jako walute odniesienia. Ponadto wiekszo$¢ inwestycji planowanych przez Grupe w ramach jej strategii
biznesowej bedzie wyrazana w euro. W zwigzku z powyzszym nie mozna zapewnic, ze wptywy uzyskane i wyrazone w zfotych
beda wystarczajace dla spetnienia wymogdw inwestycyjnych projektdw, ktére Grupa zamierza naby¢. Chociaz Spétki Zalezne
w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego (ang. currency hedging) i aby zmniejszy¢ niestabilno$¢ zwrotéw z inwestycji
spowodowanych wahaniami kursowymi, mogg zawiera¢ umowy zabezpieczajace takie ryzyko, m.in. poprzez transakcje na
instrumentach pochodnych, pozyskiwa¢ finansowanie dtuzne denominowane w euro oraz zawiera¢ umowy z wykonawcami
okre$lajace wynagrodzenie wyrazone w euro, nie mozna jednak zapewni¢, ze takie transakcje hedgingowe bedg w petni
skuteczne lub korzystne. Niektorzy wykonawcy Grupy zawierajg umowy zabezpieczajgce ich ryzyko walutowe zwigzane
z faktem, ze zawierajg z Grupg umowy denominowane w euro, co np. moze ograniczy¢ ich elastyczno$¢ dotyczacq
rozwigzania kontraktu lub zmiany jego harmonogramu. Ponadto zwazywszy Zze pfatnosci nalezne z tytutu wigkszosci
komercyjnych uméw najmu Grupy sg wyrazone jako réwnowarto$¢ kwoty w euro wyrazonej w lokalnej walucie, niektorzy
najemcy Grupy, w szczegdlno$ci najemcy powierzchni handlowych, mogg mie¢ trudno$ci z wypetnieniem swoich zobowigzan
ptatniczych wynikajacych z takich uméw najmu, jako ze osiggaja oni przychody w swoich walutach lokalnych. W zwigzku
z powyzszym wszelka istotna aprecjacja walut lokalnych wobec euro moze znacznie obnizy¢ przychody Grupy wyrazone
w walutach lokalnych i moze miec istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami stop procentowych

Umowy kredytowe Grupy oprocentowane sg w oparciu 0 zmienne stopy procentowe. Wysoko$¢ stop procentowych jest
w wysokim stopniu uzalezniona od wielu czynnikdw, wigcznie z rzadowg polityka monetarng oraz krajowymi
i migdzynarodowymi warunkami gospodarczymi i politycznymi, a takze innymi czynnikami poza kontrolg Grupy. Ekspozycja
grupy na ryzyko zwigzane ze stopami procentowymi i zakres, w jakim Grupa zabezpiecza to ryzyko, sg zroznicowane
w podziale na obszary geograficzne, na ktorych grupa prowadzi dziatalno$¢, jednakze zmiany stop procentowych moga
zwigkszy¢ koszt finansowania Grupy z tytutu istniejacych kredytow, a przez to wplynaé na jej rentownosé. Ewentualna
konieczno$¢ zabezpieczenia ryzyka stdp procentowych jest rozpatrywana przez Grupe dla kazdego przypadku indywidualnie,
z wylgczeniem projektow, w ktorych zabezpieczenie stosownego ryzyka stép procentowych jest wymogiem kredytodawcow.
Zmiany stop procentowych moga miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci.

Dziafalno$¢ Grupy jest kapitafochfonna i moze dojs¢ do sytuacji, w ktorej dodatkowe finansowanie moze byé
niedostepne na korzystnych warunkach

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

Ponadto umowy kredytéw deweloperskich generalnie umozliwiajg wykorzystanie Srodkéw z kredytéw po osiggnieciu z géry
ustalonych etapéw realizacji budowy, wynajeciu okre$lonych powierzchni lub sprzedazy okre$lonej liczby mieszkan. Jezeli
Grupa nie osiggnie zaktadanych celéw, dostepno$¢ $rodkéw z kredytu moze by¢ op6zniona i spowodowaé dalsze opdznienia
harmonogramu realizacji budowy. Ograniczenia dostepu do zrédet finansowania zewnetrznego, jego opdznienia, jak réwniez
warunki finansowania odbiegajace od zakladanych moga mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalnosci Grupy.
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Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem makroekonomicznym, politycznym i prawnym na rynkach, na ktérych dziafa
Grupa

Ryzyko polityczne, ekonomiczne i prawne zwigzane z krajami rynkéw wschodzacych, w tym krajami CEE i SEE

Wszystkie przychody Grupy pochodzq z dziatalnosci w krajach regiondw CEE i SEE, a w szczeg6lno$ci z Polski, Rumunii
Serbii, Chorwacji i Wegier. Rynki te sg narazone na wieksze ryzyko niz bardziej rozwiniete rynki. Kraje regionéw CEE i SEE
nadal niosg ze sobg réznego rodzaju ryzyko dla inwestoréw, takie jak niestabilno$¢ lub zmiany wiadz krajowych lub lokalnych,
wywlaszczenia gruntéw, zmiany w prawie podatkowym i przepisach wykonawczych, zmiany w praktykach i zwyczajach
biznesowych, zmiany w ustawach i przepisach zwigzanych z transferem $rodkéw pienieznych i ograniczenia dotyczace
poziomu inwestycji zagranicznych. W szczegdlno$ci Grupa jest uzalezniona od zasad i przepiséw dotyczacych zagranicznych
wiacicieli nieruchomosci i innych débr majatkowych. Takie przepisy moga zmienia¢ sig szybko i w znacznym zakresie, a w
rezultacie wptyngé na wiasnos¢ Grupy i mogq spowodowaé utrate mienia lub aktywéw bez prawa do odszkodowania.

Ponadto niektore kraje moga regulowac lub wymaga¢ zgody od rzadu na transfer dochodow z inwestycji, przychoddw, kapitatu
lub wplywéw ze sprzedazy papieréw wartosciowych przez inwestordw zagranicznych. Ponadto w przypadku pogorszenia
bilansu ptatniczego kraju lub z innych powoddw kraj moze natozy¢ tymczasowe ograniczenia na transfer kapitatu za granice.
Wszelkie tego typu ograniczenia mogq niekorzystnie wptyngé na mozliwosci transferu kredytow inwestycyjnych lub wyptaty
dywidendy przez Grupe. Niektdre kraje regionéw CEE i SEE odnotowywaty wysokie a okresowo bardzo wysokie stopy inflacji.
Inflacja i gwattowne wahania wskaznika inflacji miaty i wcigz moga mie¢ negatywny wplyw na gospodarke i rynek papierow
warto$ciowych niektorych krajow wschodzacych.

Ponadto negatywne zdarzenia gospodarcze lub polityczne w krajach sasiadujacych mogg mie¢ znaczacy wpltyw, m.in., na
Produkt Krajowy Brutto, handel zagraniczny lub ogélnie na gospodarke poszczegdlnych krajow. Kraje i regiony, gdzie Grupa
prowadzi dziatalno$¢, doswiadczyty w przesztosci i mogq doswiadcza¢ w przysztosci politycznej niestabilnosci spowodowanej
zmianami rzadéw, politycznym impasem w procesie legislacyjnym, napie¢ i sporow pomigdzy wtadzami centralnymi
a lokalnymi, korupcji wsrdd urzednikéw panstwowych oraz niepokojéw spotecznych i etnicznych. W szczegélnosci konflikt
zbrojny na terytorium Ukrainy, a takze brak pewnosci co do relacji z Rosjg moga wptynaC na postrzeganie przez inwestorow
regionalnego rynku nieruchomosci oraz na ich gotowos$¢ do inwestowania w krajach sasiadujacych z Ukraing i Rosja, gdzie
Grupa prowadzi dziatalno$¢.

Ponadto wiadze krajow rozwijajacych sie z regionu CEE i SEE mogg nie dysponowa¢ $rodkami wymaganymi do
przeprowadzenia stymulacji fiskalnej w odpowiedzi na spowolnienie gospodarcze spowodowane wybuchem pandemii COVID-
19 na poziomie poréwnywalnym z krajami rozwinigtymi.

Grupa moze nie by¢ w stanie osiaggna¢ oczekiwanych stdp zwrotu, jesli rynki nieruchomosci w krajach, w ktorych Grupa
prowadzi dziatalno$¢ osiggng stopien nasycenia i wzrosnie na nich konkurencja. Na kazdym z rynkéw nieruchomos$ci moze
dojs¢ do sytuacji, w ktérej podaz nieruchomosci przewyzsza popyt. Takie nasycenie rynku doprowadzi do wzrostu liczby
niewynajetych powierzchni lub spadek stawek czynszéw na rynku i cen sprzedazy. Poniewaz rynki nieruchomo$ci
komercyjnych w krajach CEE i SEE charakteryzujg sie gtéwnie najmem krétkoterminowym, Grupa spodziewa sie, Zze stawki
czynszu spadng natychmiast w reakcji na postrzegang nadpodaz powierzchni komercyjnej na tych rynkach. Jezeli
wspbdtczynnik niewynajetych powierzchni wzro$nie lub obnizone zostang stawki czynszéw najmu, Grupa moze nie zrealizowaé
oczekiwanych stop zwrotu ze swoich projektéw lub w ogéle nie by¢ w stanie wynaja¢ badz sprzedac swoich nieruchomosci,
co moze mie¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnoci Grupy.

Urzeczywistnienie sie ktérego$ z powyzszych czynnikow ryzyka miatoby istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Niepewna przysztosé rynku nieruchomosci komercyjnych

Wybuch pandemii COVID-19 miat znaczacy wptyw na sposob prowadzenia dziatalnosci przez firmy. W zwigzku z przymusowq,
kwarantanna, wiele firm zostato zobowigzanych do umozliwienia swoim pracownikom $wiadczenia pracy z domu. W zwigzku
z udanym wdrozeniem powyzszego zobowigzania, pracodawcy moga nadal wymaga¢ (lub dopuszczaé) od rosnacej liczby
swoich pracownikéw powstrzymywania sie od powrotu do swoich fizycznych biur przez dtuzszy okres czasu. Powyzsze
dziatania mogg spowodowac¢ znaczacy spadek zagregowanego popytu na nieruchomosci biurowe.
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Podczas kwarantanny wprowadzonej w krajach borykajacych si¢ z rozprzestrzenianiem sie choroby COVID-19 centra
handlowe, jako jedne z pierwszych, zostaty czasowo zamkniete. Nawet po ich ponownym otwarciu frekwencja odnotowana w
takich centrach handlowych nie powrécita do poziomu sprzed wybuchu pandemii. W okresie kwarantanny rosngca liczba
klientow przestawita sie na zakupy online i moze nie by¢ sktonna do odwiedzania centréw handlowych tak czesto jak przed
pandemia. W rezultacie zagregowany popyt na powierzchnie handlowg moze w przysztosci spasc.

Materializacja powyzszego ryzyka miataby istotny negatywny wptyw na dziatalno$é¢, sytuacje finansowa, i wyniki dziatalnosci
Grupy.

Cykliczno$¢ rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomosci jest rynkiem cyklicznym. W rezultacie liczba projektéw ukofczonych przez Grupe byla rézna
w poszczegdlnych latach, w zaleznosci od m.in. ogélnych czynnikéw makroekonomicznych, zmian demograficznych
dotyczacych okreslonych obszaréw miejskich, dostepnosci finansowania oraz cen rynkowych istniejgcych i nowych projektow.
Co do zasady rosnacy popyt przyczynia sie do wzrostu oczekiwan co do realizowanego zysku oraz wiekszej liczby nowych
projektow, jak réwniez do wzrostu aktywnosci ze strony konkurentéw Grupy. Ze wzgledu na znaczny czas pomiedzy podjeciem
decyzji o rozpoczeciu budowy projektu a terminem jego faktycznej realizacji, czesciowo wynikajacym z diugotrwatej procedury
pozyskiwania wymaganych zezwolen od administracji publicznej oraz czasu budowy, istnieje ryzyko, ze z chwilg zakofczenia
projektu rynek bedzie nasycony, a inwestor nie bedzie mogt wynaja¢ ani sprzedac projektu przy oczekiwanym poziomie zysku.
Po okresie poprawy koniunktury na rynku przewaznie nastepuje pogorszenie koniunktury, a inwestorzy sa zniechecani do
rozpoczynania nowych projektéw z powodu spadku potencjalnych zyskéw. Nie ma pewnos$ci, ze w czasie pogorszenia
koniunktury na rynku Grupa bedzie w stanie wybiera¢ projekty, ktore wypetnia rzeczywisty popyt w okresie ozywienia na rynku.
Ponadto organy korporacyjne odpowiednich Spétek Zaleznych, od ktérych oczekuje sie, ze podejma okreslone decyzje
inwestycyjne, moga by¢ niezdolne do prawidiowej oceny cyklu rynku nieruchomosci, a wigc prawidtowego zdefiniowania
najbardziej korzystnego etapu dla zakonczenia danej inwestycji.

Wszystkie te okolicznosci mogg wywrzeé istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci.

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

Lokalizacja kazdej z nieruchomosci podlega wptywom sytuacji makroekonomicznej panujacej w regionach, w ktérych dziata
Grupa, jak rowniez szczeg6inych lokalnych uwarunkowan panujgcych na danym regionalnym rynku. Nieruchomos$ci Grupy
stanowig przede wszystkim nieruchomosci komercyjne, co znaczaco naraza Grupe na negatywne zjawiska w tych segmentach
rynku nieruchomosci w krajach, w ktdrych Grupa prowadzi dziatalno$¢, a w szczegélnosci na intensyfikacje konkurencii
i wyzsze nasycenie.

Upadto$ci, zamkniecia lub wyprowadzki duzych spotek lub spdtek z poszczegdlnych lub kilku sektorow na skutek
niekorzystnych wydarzen, lub z innych powoddw, mogg mieé niekorzystny wptyw na rozwéj gospodarczy danej lokalizacji,
a tym samym na Portfel Nieruchomosci Grupy jako catosci. Grupa nie ma kontroli nad takimi czynnikami. Negatywne zmiany
gospodarcze w jednej lub kilku lokalizacjach mogg obnizy¢ przychody Grupy z najmu lub doprowadzi¢ do utraty przychodow
z czynszu, ktére wynikajg z braku mozliwosci zaptaty czynszu w catosci lub w czesci przez cze$¢ najemcdw, jak réwniez
spowodowa¢ spadek wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy, co moze wywrzec¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci.

Zmiany w przepisach podatkowych lub ich interpretacji mogq wplynac na sytuacje finansowa Grupy i jej przeplywy
pieniezne

Przepisy prawa podatkowego w niektérych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$é, z Polskg wigcznie, sg
skomplikowane i niejasne oraz podlegajg czestym zmianom. Praktyka stosowania prawa podatkowego przez organy
podatkowe nie jest jednolita, a w orzecznictwie sadéw administracyjnych w zakresie prawa podatkowego wystepujq istotne
rozbieznosci. Spotka nie moze zapewni¢, ze organy podatkowe nie zastosujg innej interpretacii przepiséw podatkowych niz
majace zastosowanie do Spétek Grupy, co moze okazaC si¢ niekorzystne dla Grupy. Nie mozna wykluczyé ryzyka, ze
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indywidualne interpretacie podatkowe uzyskane juz i zastosowane przez Spotki Grupy zostang zmienione Ilub
zakwestionowane. Istnieje takze ryzyko, ze wraz ze zmiang lub wprowadzeniem nowych regulacji podatkowych Spétki Grupy
zobowigzane beda do podjecia dziatan w celu dostosowania sie do nich, co moze skutkowa¢ wyzszymi kosztami wymuszonymi
okoliczno$ciami zwigzanymi z przestrzeganiem zmienionych lub nowych regulacii.

Z uwagi na powyzsze nie mozna wykluczy¢ zakwestionowania przez organy podatkowe prawidtowo$ci rozliczen podatkowych
podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy w zakresie nieprzedawnionych zobowigzan podatkowych oraz okreslenia zalegtosci
podatkowych tych podmiotéw, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy
rozwoju lub wyniki Grupy.

Ponadto na dziatalno$¢ Grupy, z uwagi na transgraniczny charakter, majg réwniez wptyw umowy miedzynarodowe, w tym
umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania zawarte przez Rzeczpospolity Polskg z innymi pafstwami. Odmienna
interpretacja umoéw o unikaniu podwojnego opodatkowania dokonywana przez organy podatkowe, jak réwniez zmiany tychze
uméw moga miec réwniez istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Transakcje z podmiotami powigzanymi realizowane przez Spétki Grupy mogq zostaé zakwestionowane przez organy
podatkowe

Spotki z Grupy przeprowadzajg transakcje z podmiotami powigzanymi w rozumieniu przepiséw podatkowych. Zawierajac
i realizujgc transakcje z podmiotami powigzanymi, Spdtki z Grupy starajg sie dba¢ w szczegdlnosci o zapewnienie, aby
transakcje te byly zgodne z obowigzujacymi przepisami dotyczacymi cen transferowych. Niemniej jednak ze wzgledu na
szczegolny charakter transakcji z podmiotami powigzanymi, ztozono$¢ i niejednoznaczno$¢ przepisdw prawnych regulujgcych
metody badania stosowanych cen, jak tez trudno$ci w zidentyfikowaniu poréwnywalnych transakcji do celéw odniesien, nie
mozna zapewni¢, ze poszczegdine Spotki z Grupy nie zostang poddane kontrolom lub innym czynno$ciom sprawdzajacym
podejmowanym przez organy podatkowe lub organy kontroli skarbowej. W przypadku zakwestionowania metod okre$lenia
warunkoéw rynkowych do celéw powyzszych transakcji, moze to mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnosé¢, sytuacje
finansowa, perspektywy rozwoju lub wyniki Spotek z Grupy.

Zmiany w przepisach prawnych moga negatywnie wplyna¢ na Grupe

Dziatalno$¢ Grupy podlega réznym regulacjom w Polsce, Rumunii, na Wegrzech, w Chorwacji, Serbii, Butgarii i w innych
krajach, w ktdrych Grupa prowadzi dziatalno$¢, takim jak wymogi przeciwpozarowe i bezpieczenstwa, przepisy prawa ochrony
Srodowiska, przepisy prawa pracy oraz ograniczenia sposobu korzystania z gruntéw. Jezeli projekty i nieruchomosci Grupy
nie beda spetniaty tych wymogdw, Grupa moze zosta¢ zobowigzana do zaptaty ustawowych kar lub odszkodowania.

Ponadto jezeli opfaty z tytutu prawa uzytkowania wieczystego w Polsce zostang podwyzszone, nie mozna zapewnic, ze Grupa
bedzie mogta przenies¢ takie koszty na najemcoéw w postaci podwyzki optaty eksploatacyjnej, poniewaz taki wzrost mogtby
spowodowa¢ spadek konkurencyjnosci danej nieruchomo$ci w poréwnaniu z nieruchomo$ciami, ktére nie sg potozone na
gruntach bedacych przedmiotem uzytkowania wieczystego.

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

Przyjecie nowych albo nowelizacje juz istnigjacych ustaw, rozporzadzen, przepisow lub zarzadzen moze wymagac
znaczacych, nieprzewidzianych wydatkow lub ustanawia¢ ograniczenia w korzystaniu z nieruchomosci oraz moze mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.
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Niezgodne z prawem, wybiércze lub arbitralne dziatania administracji publicznej mogq wpfynaé na zdolnosé Grupy
do pozyskania umow, kontraktéw i pozwolen, ktore sa wymagane, aby Grupa mogta realizowaé¢ swoje projekty

Organy panstwowe na rynkach geograficznych, na ktérych Grupa prowadzi dziatania, majg znaczny zakres uznaniowych
upowaznien decyzyjnych i mogg nie podlega¢ nadzorowi innych organéw, wymogom do wystuchania stron lub dokonania
uprzedniego zawiadomienia lub kontroli publicznej. Organy panstwowe w takich krajach moga korzystaé z przyznanej
dyskrecjonalno$ci w sposob arbitralny lub wybiérczy albo niezgodny z prawem oraz pod wptywem okoliczno$ci politycznych
lub gospodarczych. Grupa otrzymata juz w przeszto$ci decyzje administracyjne, ktére zmusity jg do nieplanowanej zmiany
planéw inwestycyjnych (w tym ograniczenia skali projektu). Wspomniana uznaniowo$¢ moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki dziatalno$ci Grupy.

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

System ksigg wieczystych w niektorych krajach CEE i SEE jest nieprzejrzysty i nieefektywny, co moze m.in. skutkowaé
opdznieniami procedury nabywania nieruchomosci gruntowych i procedury scalenia wielu dziatek w jedng oraz ujawnienia
scalonej dziatki w ksiegach wieczystych, co stanowi wymég dla rozpoczecia realizacji niektorych projektow. Wspomniana
nieefektywno$¢ moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci Grupy.

Ponadto Grupa moze by¢ narazona na nieuniknione ryzyko zwigzane z inwestowaniem w krajach CEE i SEE wynikajace
z nieuregulowanego stanu prawnego czesci nieruchomosci potozonych w tych krajach. Po wejsciu w Zzycie przepiséw
o0 nacjonalizacji w niektorych krajach CEE i SEE, w tym w Polsce i na Wegrzech w okresie powojennym, wiele prywatnych
nieruchomosci i przedsigbiorstw zostato przejetych przez wtadze paristwowe. W wielu przypadkach mienie zostato odebrane
z naruszeniem obowigzujacych przepiséw prawa. Po przejsciu przez kraje CEE i SEE do systemu gospodarki rynkowej w
latach 1989-1990 wielu bytych wiascicieli nieruchomosci albo ich nastepcdw prawnych podjeto starania o odzyskanie
nieruchomosci lub przedsiebiorstw utraconych po wojnie lub uzyskanie odszkodowania. Przez wiele lat podejmowano proby
uregulowania kwestii roszczen reprywatyzacyjnych w Polsce. Pomimo tego w Polsce nie uchwalono zadnej ustawy, ktéra
regulowataby procedury reprywatyzacyjne. Zgodnie z aktualnie obowigzujacymi przepisami byli wtasciciele nieruchomosci lub
ich nastepcy prawni mogg sktada¢ wnioski do organdw publicznych o uchylenie decyzji administracyjnych, na mocy ktérych
dokonano odebrania nieruchomos$ci. Na dzien przekazania niniejszego Raportu nie toczg sie zadne postepowania o
stwierdzenie niewazno$ci decyzji administracyjnych wydanych przez organy publiczne w stosunku do nieruchomosci bedacych
wiasno$cig Grupy. Nie ma jednak gwarancji, ze roszczenia reprywatyzacyjne nie zostang wniesione przeciwko Grupie w
przysziosci, co moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Posiadany przez Grupe tytul prawny do nieruchomo$ci inwestycyjnych i projektow deweloperskich moze by¢
w niektorych przypadkach kwestionowany, a odpowiednie pozwolenia odnoszace sie do tych nieruchomosci mogly
zostac uzyskane z naruszeniem obowiazujacych przepiséw prawa

Grupa moze mie¢ trudnosci, aby bezsprzecznie ustali¢, ze tytut prawny do nieruchomo$ci zostat przyznany odpowiedniej
Spotce Zaleznej, a w niektorych przypadkach ustalenie takie moze byé niemozliwe ze wzgledu na fakt, Ze przepisy regulujace
kwestie zwigzane z nieruchomosciami w Polsce i innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, sg zlozone, czesto
wieloznaczne lub wewnetrznie sprzeczne, a dane zawarte w odpowiednich rejestrach moga nie by¢ wiarygodne. Np., zgodnie
zZ przepisami obowigzujgacymi w Polsce, transakcje zwigzane z nieruchomo$ciami moga by¢ kwestionowane z wielu réznych
powod6w i w oparciu o wiele podstaw prawnych, a w szczegdinosci w przypadkach, gdy sprzedajacy lub przekazujacy
nieruchomo$¢ nie posiadat prawa do rozporzadzania dang nieruchomoscig, na podstawie naruszenia wymogéw dotyczacych
uzyskania zezwoler korporacyjnych przez drugg strone transakcji lub jezeli przeniesienie tytutu nie zostato wpisane do
urzedowego rejestru w wymaganym terminie. Jednakze nawet jezeli tytut prawny do nieruchomosci zostat zarejestrowany,
moze on by¢ nadal zakwestionowany. W zwigzku z powyzszym nie mozna zapewnic, ze Grupa zachowa przystugujacy jej tytut
wiasnosci w przypadku, gdyby zostat on zakwestionowany. Ponadto istnieje moZliwo$¢, ze zezwolenia, autoryzacje, decyzje
0 zmianie decyzji o warunkach zabudowy lub inne podobne wymogi zostaly uzyskane z naruszeniem obowigzujacych
przepiséw lub regulacji. Kwestie takie mogg podlega¢ pézniejszemu podwazeniu. Podobne problemy moga powstaé
w kontekscie zgodno$ci z procedurami prywatyzacyjnymi oraz aukcjami zwigzanymi z pozyskaniem dzierzawy gruntéw i praw
do zabudowy. Monitorowanie, ocena lub weryfikacja tych obaw moze by¢ trudna lub niemozliwa. Jezeli takie zezwolenie,
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autoryzacja lub decyzja o zmianie decyzji o warunkach zabudowy albo podobne wymogi zostang zakwestionowane, czynniki
te moga negatywnie wptyngC na dziatainos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Czynniki ryzyka dotyczace struktury akcjonariatu Spotki i fadu korporacyjnego

Pomiedzy Grupa a akcjonariuszem dominujacym Grupy moze istnie¢ potencjalny konflikt interesow

GTC Dutch Holdings B.V. (“GTC Dutch”), spétka w petni kontrolowana przez GTC Holding Zartkdrlien Mikodd
Részvénytarsasag jest akcjonariuszem dominujgcym Grupy na dzien przekazania niniejszego Raportu. GTC Holding
Zartkorlien Mikodo Részvénytarsasag jest spotkg w petni zalezng Optimum Ventures Private Equity Fund, zarzadzang przez
Optima Investment Fund Management Zrt (“Optima”).

Przedstawiciele funduszu Optima mogg stanowi¢ wiekszo$¢ czlonkéw Rady Nadzorczej i tym samym kontrolowac
powotywanie Zarzadu. W konsekwencji fundusz Optima moze wplywa¢ na procesy podejmowania decyzji w Spétce.
Odpowiednio, rozwazajac jakakolwiek inwestycje, dziatalno$C lub kwestie operacyjne Spotki, a takze najlepsze sposoby
wykorzystania dostepnych srodkow Spotki, interesy funduszu Optima moga nie by¢ zgodne z interesami Spotki lub jej innych
akcjonariuszy.

Ponadto fundusz Optima prowadzi dziatalno$¢ na tym samym rynku co Grupa i moze konkurowa¢ z Grupg w zakresie
inwestycji bedacych przedmiotem zainteresowania Grupy.

Wszelkie takie konflikty intereséw moga mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub
perspektywy Grupy.

Ponadto, w przypadku jakiegokolwiek znacznego akcjonariusza, akcje Spdtki mogg zostaC wystawione na sprzedaz bez
jakichkolwiek ograniczen i nie ma zadnej pewnosci co do tego czy zostang one sprzedane na rynku czy nie i po jakiej cenie.
Taka sprzedaz, albo nowa emisja akcji, moga mie¢ niekorzystny wplyw na cene akcji Spotki, albo oferte akcji Spotki, gdyby
miafo do niej dojs¢.

Poniewaz Spétka jest spotkq holdingowa, jej zdolnosé¢ do wypftaty dywidendy zalezy od zdolnosci jej podmiotow
zaleznych do wypfaty dywidendy i przekazywania srodkéw finansowych

Polityka dywidendy jest cisle zwigzana z ogding strategig biznesowa Grupy. Grupa w roku 2017 przedstawita polityke
dywidendy, jednak kwota jaka moze zosta¢ przeznaczona przez Spotke do podziatu zgodnie z przepisami prawa polskiego
uzalezniona jest od zysku netto oraz szeregu innych wartosci odzwierciedlonych w jednostkowych sprawozdaniach
finansowych Spotki. Wartosci te mogg by¢ odmienne od warto$ci przedstawionych w skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych Spotki sporzadzanych zgodnie z MSSF.

Poniewaz Spdtka jest spotkg holdingowa, jej zdolno$¢ do wyptaty dywidendy zalezy od zdolnoSci podmiotéw zaleznych do
wyplaty dywidendy i przekazywania $rodkow Spotce. W zwigzku z powyzszym nie mozna zapewnic¢, ze Spdtka ogtosi lub
wyplaci dywidende swoim akcjonariuszom w przysztoci. Wyptata oraz kwota jakiejkolwiek przysztej dywidendy bedzie
zalezata od oceny przez Zarzad takich czynnikéw jak rozw¢j dtugoterminowy i wyniki finansowe osiggane w przysztosci,
konieczno$C zapewnienia wystarczajacej ptynnosci, potrzeba inwestycji w istniejacy Portfel Nieruchomosci Grupy, istnienie
alternatywnych mozliwo$ci inwestycyjnych oraz ogoinej sytuacii finansowej Spétki. Powyzsze czynniki moga mie¢ znaczacy,
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Przyszte oferty diuznych lub udzialowych papieréw warto$ciowych oferowanych przez Spétke moga negatywnie
wplynac na cene rynkowa Akcji i rozwodni¢ udziafy akcjonariuszy

W celu finansowania przysztych akwizycji Spdtka moze pozyskiwa¢ dodatkowy kapitat poprzez oferowanie diuznych papieréw
wartosciowych albo dodatkowych udziatowych papieréw warto$ciowych, w tym, obligacji zamiennych, obligacji
Srednioterminowych, obligacji nadrzednych lub podporzadkowanych oraz akcji zwyktych. Emisja udziatowych lub dtuznych
papierdw warto$ciowych zamiennych na akcje moze rozwodnié¢ prawa majatkowe i prawa gtosu obecnych akcjonariuszy, jezeli
zostanie zrealizowana bez prawa poboru lub jakichkolwiek innych praw do subskrypcji albo obnizy¢ cene Akcji lub spowodowac
wystapienie obydwu tych zdarzen jednocze$nie. Udzialy akcjonariuszy w kapitale zaktadowym mogg zostaé dodatkowo
rozwodnione w wyniku wykonywania prawa do zamiany lub prawa opcji przez posiadaczy obligacji z warrantami, ktére Spétka
moze wyemitowa¢ w przysztoSci. Posiadacze akcji zwyktych Spétki posiadajg ustawowe prawo poboru uprawniajgce ich do
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nabywania okre$lonego procentu akcji z kazdej emisji akcji zwyklych Spétki. Tym samym posiadacze akcji zwyktych Spotki
mogg W pewnych okoliczno$ciach mie¢ prawo do nabycia akcji zwyktych, ktére mogg zostaé wyemitowane przez Spétke
w przysztosci, w celu utrzymania swojego procentowego udziatu w kapitale Spotki, obnizajac procent udzialu w kapitale
dostepnym dla pozostatych inwestoréw. Poniewaz kazda decyzja Spotki o emisji dodatkowych papieréw wartosciowych zalezy
od warunkow rynkowych oraz innych czynnikéw bedacych poza kontrolg Spétki, Spétka nie moze przewidzie¢ kwoty, terminu
ani charakteru takich przysztych emisji. Tak wiec przyszli inwestorzy ponoszg ryzyko obnizenia ceny rynkowej AKCji
i rozwodnienia ich udziatu w kapitale zaktadowym Spétki w wyniku ofert realizowanych przez Spétke w przyszto$ci.
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GLOBE TRADE CENTRE S.A.

NIEBADANE SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES SZESCIU

MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2020 ROKU
WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU



Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;j
na dzien 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Nota 30 czerwca 2020 31 grudnia 2019

(niebadane) (badane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne 8 9.576.953 9.568.977
Grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg 58.326 57.013
Rzeczowe aktywa trwate 35.313 34.745
Depozyty zablokowane 10 49.215 47.427
Instrumenty pochodne - 1.129
Pozostate aktywa trwate 540 464
9.720.347 9.709.755
Udzielone pozyczki udziatowcowi niekontrolujgcemu 9 49.631 46.741
Aktywa trwate razem 9.769.978 9.756.496
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 8 282.613 -
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 53.610 43.731
Naliczone przychody 6.954 9.284
Naleznosci z tytutu podatku VAT 12 9.664 14.036
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 12 3.778 4.595
Przedptaty, czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 19.195 9.313
Depozyty zablokowane krotkoterminowe 10 128.508 140.662
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 633.194 764.980
854.903 986.601
AKTYWA RAZEM 10.907.494 10.743.097




Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Nota 30 czerwca 2020 31 grudnia 2019

(niebadane) (badane)
PASYWA
Kapitatl wtasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej
Kapitat podstawowy 18 48.556 48.556
Nadwyzka z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 2.448.771 2.448.771
Kapitat zapasowy (185.156) (185.156)
Efekt wyceny transakcji zabezpieczajacych (28.413) (19.893)
Roznice kursowe z przeliczenia 737.855 532.530
Zyski zatrzymane 1.471.478 1.623.715
4.493.091 4.448.523
Udziaty niekontrolujgce 9 61.787 59.789
Kapitat wiasny razem 4,554,878 4.508.312
Zobowigzania dlugoterminowe
Dtugoterminowa czesc¢ kredytéw i pozyczek oraz obligacii 14 3.890.257 4.177.043
Depozyty od najemcow 49.215 47.427
Inne zobowigzania dtugoterminowe 11.746 11.277
Zobowigzania z tytutu ptatnosci w formie akcji wlasnych 1.719 6.158
Zobowigzania z tytutu leasingu 15 197.509 196.836
Instrumenty pochodne 11 31.512 11.119
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 638.035 626.987
4.819.993 5.076.847
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
zobowigzania i rezerwy 13 92.991 158.799
Depozyty od najemcow 8.057 6.835
Krétkoterminowa czes¢ kredytéw i pozyczek oraz obligacji 14 1.394.167 959.653
Zobowigzania z tytutu podatku VAT i innych podatkow 8.709 7.738
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 5.239 6.567
Instrumenty pochodne 11 16.337 15.923
Krétkoterminowa cze$¢ zobowigzan z tytutu leasingu 15 1.344 886
Otrzymane zaliczki 5.779 1.537
1.532.623 1.157.938
PASYWA RAZEM 10.907.494 10.743.097




Globe Trade Centre S.A.
Srédroczny skrécony skonsolidowany rachunek zyskow i strat
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Okres szesciu  Okres szesciu Okres trzech Okres trzech
miesigcy miesiecy miesiecy miesigcy
Nota zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2020 2019 2020 2019
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przychody z tytutu wynajmu 260.629 261.732 126.637 135.760
Przychody z tytutu ustug 86.756 87.236 43.413 43.404
Koszty ustug (88.535) (86.600) (40.303) (43.960)
Zysk brutto z dziatalnosci
operacyjnej 258.850 262.368 129.747 135.204
Koszty sprzedazy (3.121) (3.156) (1.725) (1.572)
Koszty administracyjne 6 (20.104) (37.639) (13.962) (18.176)
Zysk/(Strata) z aktualizacji wartosci 8
aktywow/ utrata wartosci aktywow (303.437) 70.412 (277.120) 41.512
Pozostate przychody 238 1.232 177 14
Pozostate koszty (2.424) (2.512) (1.179) (829)
Zysk z dziatalnosci kontynuowanej
przed opodatkowaniem i (69.998) 290.705 (164.062) 156.153
uwzglednieniem przychodow /
(kosztow) finansowych
Zysk/(strata) z tytutu roznic
kursowych, netto (14.281) (1.842) 8.763 (1.502)
Przychody finansowe 763 777 374 424
Koszty finansowe 7 (75.273) (69.706) (37.524) (35.341)
Zysk przed opodatkowaniem (158.789) 219.934 (192.449) 119.734
Podatek dochodowy 17 5.624 (36.272) 27.698 (21.045)
Zysk za okres (153.165) 183.662 (164.751) 98.689
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej (152.237) 182.955 (162.954) 98.696
Akcjonariuszom niekontrolujgcym (928) 707 (2.797) (@)
Zysk na jedng akcje (w PLN) 19 (0,31) 0,38 (0,34) 0,20



Globe Trade Centre S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

(w tysigcach PLN)

Okres szesciu
miesigcy
zakonczony
30 czerwca
2020

(niebadane)

Okres szesciu
miesigcy
zakonczony
30 czerwca
2019

(niebadane)

Okres trzech
miesigcy
zakonczony
30 czerwca
2020

(niebadane)

Okres trzech
miesigcy
zakonczony
30 czerwca
2019

(niebadane)

Zysk za okres (153.165) 183.662 (164.751) 98.689
Zyskl/(strata) z wyceny transakciji

zabezpieczajgcych (9.839) (12.876) (8.465) (8.091)
Podatek dochodowy 1.319 1.722 1.341 1.128
Zyskl/(strata) netto z wyceny transakcji (8.520) (11.154) (7.124) (6.963)
zabezpieczajgcych

Roznice kursowe z przeliczenia transakcji 208.251 (49.305) (89.289) (51.085)
zagranicznych ’ ’ ’ ’
Inne catkowite dochody netto podlegajgce

przeklasyfikowaniu

do zysku/(straty) w kolejnych okresach 199.731 (60.459) (96.413) (58.048)
sprawozdawczych

Catkowity zysk/(strata) za okres 46.566 123.203 (261.164) 40.641
Przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujgcej 44.568 122.726 (258.085) 40.885
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 1.998 477 (3.079) (244)



Globe Trade Centre S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysiacach PLN)

Saldo na 1 stycznia 2020 roku
Inne catkowite dochody

Zysk/(strata) za okres zakonczony
30 czerwca 2020 roku

Catkowity dochod / (strata) za
okres

Saldo na 30 czerwca 2020 roku
(niebadane)

Saldo na 1 stycznia 2019 roku
Inne catkowite dochody

Zysk/(strata) za okres zakonczony
30 czerwca 2019 roku

Catkowity dochéd / (strata) za
okres

Woyptata dywidendy

Emisja akcji

Saldo na 30 czerwca 2019 roku
(niebadane)

Nadwyzka z
. emisji akcji . Efekt wyceny Réznice . . Razem
Kapitat powyzej ich Kapitat transakcji kursowe z Zyski Razem . UdZIaiy. kapitat
podstawowy ” zapasowy . . . ) zatrzymane niekontrolujace
wartosci zabezpieczajacych przeliczenia wilasny
nominalnej
48.556 2.448.771 (185.156) (19.893) 532.530 1.623.715 4.448.523 59.789 4.508.312
- - - (8.520) 205.325 - 196.805 2.926 199.731
- - - - - (152.237) (152.237) (928) (153.165)
- - - (8.520) 205.325 (152.237) 44.568 1.998 46.566
48.556 2.448.771 (185.156) (28.413) 737.855 1.471.478 4.493.091 61.787 4.554.878
Nadwyzka z
Kapitat emis)| %k.cjl Kapitat Efekt Wyﬁepy kRoznlce Zyski R Udziaty Razsam
odstawowy powyze) ".:h zapasowy tra_nsa ¢! ursowe z zatrzymane azem niekontrolujgce kapitat
P wartosci zabezpieczajacych przeliczenia wiasny
nominalnej
48.354 2.432.519 (154.854) (17.950) 578.792  1.480.868 4.367.729 21.690 4.389.419
- - - (11.154) (49.075) - (60.229) (230)  (60.459)
- - - - - 182.955 182.955 707 183.662
- - - (11.154) (49.075) 182.955 122.726 477 123.203
- - - - - (178.909) (178.909) (1.842) (180.751)
202 16.252 - - - - 16.454 - 16.454
48.556 2.448.771 (154.854) (29.104) 529.717  1.484.914 4.328.000 20.325 4.348.325




Globe Trade Centre S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:

Zysk przed opodatkowaniem

Korekty o pozycje:

Strata/(zysk) z aktualizacji wartosci aktywow/ utraty
wartosci aktywéw

Strata / (zysk) z tytutu réznic kursowych, netto
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Koszty z tytutu transakcji opartych na ptatnosciach w
formie akcji

Amortyzacja
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej przed
zmianami kapitatu obrotowego

Zmiana stanu naleznosci, czynnych rozliczen
miedzyokresowych kosztéw i innych aktywow
obrotowych

Zmiana stanu zaliczek otrzymanych
Zmiana depozytow od najemcow

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej

Podatek dochodowy zaptacony w okresie

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z
DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:

Wydatki na nieruchomosci inwestycyjne w budowie
Zmniejszenie stanu krotkoterminowych depozytéw
Otrzymane wplywy z wywtaszczenia

Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych
VAT/podatek od zakupu/sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych

Odsetki otrzymane

Srodki pieniezne netto z/(wykorzystane w)
dziatalnosci inwestycyjnej

17
11

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2020

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2019

(niebadane)

(niebadane)

(158.789) 219.934
303.437 (70.412)
14.281 1.842
(763) (777)
75.273 69.706
(4.684) 11.244
1.448 1.297
230.203 232.834
(23.574) (6.655)
4.119 (2.662)
362 8.522
(10.683) 4.379
200.427 936,418
(13.822) (13.575)
186.605 222.843
(200.003) (305.747)
26.620 9.261

] 21.159

- 11.291

4.997 (2.834)
159 210
(168.227) (266.660)




. Globe Trade Centre S.A.
Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z
DZIALALNOSCI FINANSOWEJ:

Whptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytow
dtugoterminowych

Sptata pozyczek i kredytow dtugoterminowych
Spfata zobowigzania z tytutu leasingu

Wyplata dywidendy

Wyptata dywidendy udziatowcowi niekontrolujgcemu
Odsetki zaptacone

Koszty pozyskania kredytow

Zmiana stanu depozytow krétkoterminowych

Srodki pieniezne netto z/(wykorzystane w)
dzialalnosci finansowej

Réznice kursowe z przeliczenia
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu netto Srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentow

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek
okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

14
14

10

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2020

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2019

(niebadane)

(niebadane)

639.667 540.745
(722.582) (261.870)
(397) (7.127)

- (162.832)

- (1.842)
(70.435) (60.076)
(4.207) (3.327)
(7.315) (49.751)
(165.269) (6.080)
15.105 (2.336)
(131.786) (52.233)
764.980 345.961
633.194 293.728




Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Podstawowa dziatalnosé

Globe Trade Centre S.A. (,Spotka” lub ,GTC”) wraz ze swoimi jednostkami zaleznymi (,Grupa”
lub ,Grupa GTC”) jest miedzynarodowg korporacjg dziatajgcg na rynku nieruchomosci. Spétka
zostata zarejestrowana w Warszawie 19 grudnia 1996 roku. Siedziba Spotki miesci sie
w Warszawie, przy ul. Komitetu Obrony Robotnikéw 45A. Spétka poprzez swoje jednostki
zalezne, wspotzalezne i stowarzyszone posiada udziaty w spdtkach nieruchomosciowych o
charakterze komercyjnym i mieszkaniowym w Polsce, Budapeszcie, Bukareszcie oraz w
Belgradzie. Ponadto, Spétka prowadzi dziatalno$¢ na terenie Zagrzebia oraz Sofii.
W dziatalnosci spétek Grupy nie wystepuje sezonowosé.

Gléwnym akcjonariuszem Spoétki na dzien 30 czerwca 2019 roku jest GTC Dutch Holdings B.V.
(,LSREF III"), zalezna od GTC Holding Zmr, wegierskiej spotki kontrolowanej przez Wegierski
bank narodowy, ktéra jest w posiadaniu 298.575.091 akcji stanowigcych 61,49% kapitatu
akcyjnego Spofki.

Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym:

W lutym 2020, GTC CTWA podpisata nowg umowe pozyczki z Erste Group Bank AG i
Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG na refinansowanie istniejgcej pozyczki Galerii
Jurajskiej oraz dodatkowe finansowanie w wysokosci 197,8 milionéw ztotych (46 milionow
euro), do lgcznej kwoty 559 millionéw ztotych (130 milionow euro).

W marcu 2020 roku, Grupa GTC zakonczyta budowe biurowca (Green Heart N3) w Belgradzie.

W dniu 16 kwietnia 2020 roku Rada Nadzorcza Spotki powotata Yovava Carmi na stanowisko
Cztonka Zarzgdu Spoiki.

W dniu 23 czerwca 2020 roku Spoétka otrzymata zawiadomienie od spotki GTC HOLDING
ZARTKORUEN MUKODO RESZVENYTARSASAG z siedzibg w Budapeszcie na Wegrach
(,GTC Holding Zmr”) oraz LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. z siedzibg w Amsterdamie w
Holandii, posiadajgcy 100% udziatbw w kapitale zaktadowym GTC Dutch Holdings B.V.
(wAkcjonariusz Wiegkszosciowy”), zgodnie z ktorym Akcjonariusz Wigkszosciowy sprzedat
wszystkie swoje udziaty (298.575.091 akcji Spotki), stanowigce 61,49% udziatébw w kapitale
zaktadowym Spoétki, na rzecz GTC Holding Zmr. Po opisanej powyzej transakcji GTC Holding
Zmr posiada posrednio 298.575.091 akcji Spoétki, stanowigcych 61,49% udziatéw w Spéice.

W dniu 23 czerwca 2020 roku Robert Snow zostat powotany na stanowisko Cztonka Zarzadu
Spofki.

W dniu 23 czerwca 2020 roku Thomas Kurzmann zostat odwotany ze stanowiska Cztonka
Zarzadu Spofki.

Covid- 19 Pandemia

Od potowy marca 2020 roku stato sie ewidentne, ze zaktdcenia gospodarcze spowodowane
przez wirusa Covid-19 oraz zwiekszona niepewnos¢ rynkowa w potgczeniu ze zwiekszong
zmiennoscig na rynkach finansowych mogg doprowadzi¢ do potencjalnego spadku wartosci
aktywow Grupy, a takze wptyng¢ na spemianie przez Spoétki warunkéw umoéw kredytowych.
Chociaz doktadny efekt koronawirusa nie zostat jeszcze ustalony, jasne jest, ze stwarza on
znaczne ryzyko (wiecej informacji w nocie 16).



Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Podstawa sporzadzenia sprawozdan finansowych

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres szeséciu miesiecy
zakonczone 30 czerwca 2019 roku zostato przygotowane zgodnie z MSR 34 ,Srodroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa” zatwierdzonym przez UE.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, biorgc pod uwage toczacy sie
w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong przez Grupe dziatalnosc,
w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci, MSSF, majgce zastosowanie do
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, nie réznig sie od MSSF przyjetych
przez Unie Europejska.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich
informacji oraz ujawnien wymaganych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
i nalezy je czyta¢ tgcznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok
zakonczony 31 grudnia 2018 roku zatwierdzone dnia 20 marca 2019 roku. Srédroczny wynik
finansowy nie jest wyznacznikiem dla okreslenia wyniku finansowego Grupy za caty rok
obrotowy.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy jest prezentowane
w PLN, natomiast EUR jest walutg funkcjonalng Grupy. Walutg funkcjonalng GTC S.A. i
wiekszos$ci jej spotek zaleznych jest euro. Walutg funkcjonalng niektorych spotek zaleznych
GTC jest waluta inna niz euro.

Sprawozdania finansowe tych spotek, sporzadzone w ich walutach funkcjonalnych, sg wigczane
do niniejszego srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, po
przeliczeniu na walute prezentacyjng PLN zgodnie z MSR 21. Aktywa oraz pasywa, poza
skfadnikami kapitatéw wiasnych, zostaty przeliczone kursem z dnia bilansowego, natomiast
pozycje rachunku zyskow i strat — Srednim kursem za okres. Powstate réznice sg odnoszone
na kapitat i wykazywane oddzielnie jako ,Réznice kursowe z przeliczenia” bez wptywu na wynik
za biezacy okres.

Na dzien 30 czerwca 2020 r. kapitat obrotowy netto Grupy (zdefiniowany jako aktywa obrotowe
pomniejszone o zobowigzania krotkoterminowe) byt ujemny i wynosit 677,7 milionéw ztotych,
poniewaz kredyt w wysokosci 836,9 milionéw ztotych (187,4 min euro) zostat przeklasyfikowany
na zobowigzanie krétkoterminowe, ze wzgledu na niespetnianie odpowiednich covenantéw
(nota 16).

Zarzad przeanalizowat harmonogram, charakter i skale potencjalnych potrzeb finansowych
poszczegolnych spoétek zaleznych i uwaza, ze srodki pieniezne w kasie, a takze oczekiwane
przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej bedg wystarczajgce do sfinansowania
przewidywanych potrzeb gotéwkowych Grupy na potrzeby kapitatu obrotowego, co najmniej
przez kolejne dwanascie miesiecy od dnia bilansowego. W zwigzku z tym skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
gospodarczej przez spotki Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci, przez co najmniej
12 miesiecy od dnia bilansowego.



Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Istotne zasady rachunkowosci oraz nowe standardy, interpretacje i
nowelizacje

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego $réodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg spojne z tymi, kidére zastosowano przy
sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonhczony
31 grudnia 2019 roku (nota 7 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2019 rok).
Grupa nie przyjeta wczeéniej niz to wymagane zadnych innych standardéw, interpretacji, ani
nowelizacji, ktore zostaty wydane, lecz nie weszty w zycie.
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz
wspoitzaleznych

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie
finansowe Spotki oraz jej jednostek zaleznych, wymienionych ponizej z uwzglednieniem
bezposredniego i posredniego posiadania tych jednostek na koniec kazdego okresu (ponizsza
tabela prezentuje udziaty):

Spotki zalezne

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 31 grudnia
dominujaca 2020 roku 2019 roku
GTC Konstancja Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Korona S.A. GTC S.A. Polska 100% 100%
Globis Poznan Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Aeropark Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Globis Wroctaw Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Satellite Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Sterlinga Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Karkonoska Sp. z 0.0. (2) GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Ortal Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Diego Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Francuska Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC UBP Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Pixel Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Moderna Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Centrum Handlowe Wilanéw Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Management sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Corius sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Centrum Swiatowida sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Glorine investments sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Glorine investments Sp. z 0.0. s.k.a. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Galeria CTWA Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Artico Sp. z 0.0 GTC S.A. Polska 100% 100%
Julesberg Sp. z 0.0. (1) GTC S.A. Polska - 100%
Jowett Sp. z 0.0. (1) GTC S.A. Polska - 100%
?ggCH:Z%ZZr;;eaI Estate Development Company Ltd. GTCSA. Wegry 100% 100%
GTC Duna Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Vaci Ut 81-85 Kift. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Riverside Apartmanok Kft. (“Riverside”) (2) GTC Hungary ~ Wegry 100% 100%
Centre Point |. Kft. (“Centre Point 1”) GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Centre Point II. Kft. GTC Hungary ~ Wegry 100% 100%
Spiral I.Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
SASAD Resort Kft. (“Sasad”) GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Albertfalva Uzletkézpont Kift. (“formerly Szeremi Gate”) GTC Hungary  Wegry 100% 100%
GTC Metro Kift. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Kompakt Land Kft GTC Hungary  Wegry 100% 100%
S;(Z_Tavleﬁ: House Kift. (“formerly GTC Renaissance GTC Hungary  Wegry 100% 100%
VRK Tower Kft GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Amarantan Ltd. GTC Hungary  Wegry 100% 100%

(1) Zlikwidowane
(2) W trakcie likwidacji
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] Globe Trade Centre S.A.
Srdédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

(w tysigcach PLN)

Inwestycje w jednostkach zaleznych,

wspolzaleznych (cigg dalszy)

Spotki zalezne

stowarzyszonych oraz

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 31 grudnia
dominujaca 2020 roku 2019 roku
GTC Nekretnine Zagreb d.o0.0.(“GTC Zagreb”) GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
Euro Structor d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 70% 70%
Marlera Golf LD d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 80% 80%
Nova Istra Idaeus d.o.0. Z/.Igr:)era Golf LD Chorwacja 80% 80%
GTC Matrix d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
GTC Seven Gardens d.o.o0. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
Towers International Property S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Green Dream S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Aurora Business Complex S.R.L GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Cascade Building S.R,L GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Gate Bucharest S.R.L. BCG Rumunia 100% 100%
Venus Commercial Center S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Beaufort Invest S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Fajos S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Gate S.R.L. BCG Rumunia 100% 100%
City Rose Park SRL GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Deco Intermed S.R.L. Operetico Rumunia 66.7% 66.7%
Enterprises Ltd.
GML American Regency Pipera S.R.L. GTC S.A. Rumunia 66.7% 66.7%
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Inwestycje w  jednostkach  zaleznych, stowarzyszonych oraz
wspolzaleznych (cigg dalszy)

Spotki zalezne

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 31 grudnia

dominujaca 2020 roku 2019 roku
NRL EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
Advance Business Center EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
GTC Yuzhen Park EAD (“GTC Yuzhen”) GTC S.A. Bultgaria 100% 100%
Dorado 1 EOOD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
GTC Medj Razvoj Nekretnina d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
GTC Business Park d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Commercial and Residential Ventures d.o.o. Beograd  GTC S.A. Serbia 100% 100%
Demo Invest d.o.0. Novi Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Atlas Centar d.o.0. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Commercial Development d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Glamp d.o.o0. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
GTC BBC d.o.0 GTC S.A. Serbia 100% 100%
Europort Investment (Cyprus) 1 Limited GTC S.A. Cypr 100% 100%

Europort Investment  Ukraina

E rt Ukraine Holdi 1LL . 100% 100%

uroport Ukraine Holdings C (Cyprus) 1 Limited 00% 00%
. Europort Investment  Ukraina o o

Europort Ukraine LL (Cyprus) 1 Limited 100% 100%

Europort Project Ukraine 1 LLC Europort Investment - Ukraina 100% 100%

(Cyprus) 1 Limited

Analiza segmentowa

Segmenty operacyjne sg agregowane do segmentéw sprawozdawczych, biorgc pod uwage
charakter dziatalnosci, rynki operacyjne i inne czynniki. . GTC dziata na szesciu kluczowych
rynkach: w Polsce, Budapeszcie, Bukareszcie, Belgradzie, w Sofii oraz w Zagrzebiu.

Obecne segmenty operacyjne sg podzielone na strefy geograficzne, ktére odzwierciedlajg
aktualny charakter struktury sprawozdawczosci zarzgdczej.

Polska
Belgrad
Budapeszt
Bukareszt
Zagrzeb
Sofia
Pozostate

@~poooTe
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

5. Analiza segmentowa (cigg dalszy)

Ponizsza tabela przedstawia analize segmentowg przychodéw i kosztow z tytutu wynajmu za okresy szesciu miesiecy zakohczone dnia 30 czerwca
2020 roku i 30 czerwca 2019 roku:

30 czerwca 2020 roku 30 czerwca 2019 roku

Portfolio Przychody Koszty Marza brutto Przychody Koszty Marza brutto
Polska 140.278 (41.308) 98.970 164.103 (43.432) 120.671
Belgrad 73.146 (18.197) 54.949 50.253 (11.678) 38.575
Budapeszt 49.117 (11.054) 38.063 53.228 (13.077) 40.151
Bukareszt 37.105 (6.132) 30.973 36.837 (6.809) 30.028
Zagrzeb 23.503 (7.456) 16.047 23.051 (7.925) 15.126
Sofia 24.236 (4.388) 19.848 21.496 (3.679) 17.817
Razem 347.385 (88.535) 258.850 348.968 (86.600) 262.368

Ponizsza tabela przedstawia analize segmentowg przychodow i kosztéw z tytutu wynajmu za okresy trzech miesigcy zakoriczone dnia 30 czerwca 2020
roku i 30 czerwca 2019 roku:

30 czerwca 2020 roku 30 czerwca 2019 roku

Portfolio Przychody Koszty Marza brutto Przychody Koszty Marza brutto
Polska 67.684 (18.427) 49.257 82.471 (22.222) 60.249
Belgrad 36.313 (8.432) 27.881 29.142 (6.153) 22.989
Budapeszt 24.910 (5.206) 19.704 26.604 (6.540) 20.064
Bukareszt 18.686 (2.817) 15.869 18.548 (3.354) 15.194
Zagrzeb 11.210 (3.324) 7.886 11.699 (4.065) 7.634
Sofia 11.247 (2.097) 9.150 10.700 (1.626) 9.074
Razem 170.050 (40.303) 129.747 179.164 (43.960) 135.204
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

5. Analiza segmentowa (cigg dalszy)

Analiza segmentowa aktywow i pasywéw na dzien 30 czerwca 2020 roku zostata przedstawiona w tabeli ponizej:

Srodki Rezerwa z tytutu

pienigzne i Kredyty i podatku
Nieruchomosci depozyty Inne Aktywa razem obligacje odroczonego Inne Pasywa razem
Polska 4.206.650 184.477 40.493 4.431.620 2.468.885 289.428 48.943 2.807.256
Belgrad 1.764.070 78.485 24.192 1.866.747 968.269 52.904 47.116 1.068.289
Budapeszt 1.265.410 67.812 289.674 1.622.896 545.571 70.706 21.356 637.633
Bukareszt 948.302 51.801 4.604 1.004.707 480.225 56.924 16.354 553.503
Zagrzeb 714.582 24.304 57.531 796.417 269.666 76.976 20.794 367.436
Sofia 712.823 35.112 13.755 761.690 379.074 34.236 23.388 436.698
Inne 53.038 71 85 53.194 - - 5.288 5.288
Nieprzydzielone - 368.855 1.368 370.223 402.045 56.861 17.607 476.513
9.664.875 810.917 431.702 10.907.494 5.513.735 638.035 200.846 6.352.616

Analiza segmentowa aktywow i pasywow na dzien 31 grudnia 2019 roku zostata przedstawiona w tabeli ponizej:

Srodki Rezerwa
pieniezne i Kredyty i z tytutu podatku Zobowiazania
Nieruchomosci depozyty Inne Aktywa razem obligacje odroczo-nego Inne razem
Polska 4.166.508 163.522 21.557 4.351.587 2.199.681 300.650 44.740 2.545.071
Belgrad 1.721.367 78.471 23.954 1.823.792 923.264 57.788 83.232 1.064.284
Budapeszt 1.391.814 86.720 20.036 1.498.570 538.802 60.002 24.512 623.316
Bukareszt 933.766 45.046 8.266 987.078 469.593 54.696 20.411 544.700
Zagrzeb 682.919 18.333 52.490 753.742 250.017 74.686 30.495 355.198
Sofia 707.209 37.581 7.380 752.170 337.788 38.071 22.826 398.685
Inne 51.225 85 64 51.374 - - 5.042 5.042
Nieprzydzielone - 523.311 1.473 524.784 644.095 41.094 13.300 698.489
9.654.808 953.069 135.220 10.743.097 5.363.240 626.987 244,558 6.234.785
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Globe Trade Centre S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne za okresy sze$ciu miesiecy zakonczone 30 czerwca 2020 r. oraz

30 czerwca 2019 r. obejmujg nastepujgce kwoty:

Okres szesciu Okres szesciu Okres trzech Okres trzech
miesigcy miesiecy miesiecy miesigcy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony

30 czerwca 2020 30 czerwca 2019 30 czerwca 2020 30 czerwca 2019

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty administracyjne 24.788 26.395 13.813 12.913
Koszty (przychody) z tytutu
transakcji opartych na (4.684) 11.244 149 5.263
ptatnosciach w formie akcji (*)
20.104 37.639 13.962 18.176

(*) Bezgotowkowa korekta wartosci godziwej jest spowodowana zmiang ceny akc;ji.

Koszty finansowe

Koszty finansowe za okresy sze$ciu miesiecy zakonczone 30 czerwca
30 czerwca 2019 r. obejmujg nastepujgce kwoty:

Okres szesciu Okres szesciu Okres trzech
miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony

30 czerwca 2020 30 czerwca 2019 30 czerwca 2020

2020 r. oraz

Okres trzech
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2019

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty finansowe zwigzane
z kredytami i obligacjami 70.973 65.177 35.454 33.075
Koszty finansowe zwigzane
ze z_obowiazaniem z tytutu 4.300 4.529 2070 2266
leasingu
75.273 69.706 37.524 35.341
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Nieruchomosci inwestycyjne
Do inwestycji w nieruchomosci posiadanych przez Grupe zalicza sie powierzchnie biurowe i

handlowe, w tym takze nieruchomosci w budowie (W odniesieniu do niepewnosci zwigzanej z
wyceng aktywow ze wzgledu na Covid-19 szczegoty zostaly zaprezentowane w nocie 16).

Na saldo inwestycji w nieruchomosci sktadajg sie nastepujgce kategorie:

30 czerwca 2020 31 grudnia 2019
(niebadane) (badane)
Ukohczone nieruchomo$ci inwestycyjne 8.430.388 8.530.576
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 391.802 358.055
Grunty przeznaczone pod zabudowe 560.032 490.907
komercyjng ' ’
Prawo do uzytkowania wieczystego 194.731 189.439
gruntéow ' '
Razem 9.576.953 9.568.977
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Zmiany stanu nieruchomosci inwestycyjnych w okresach zakonczonych dnia 30 czerwca 2020
roku (niebadane) oraz 31 grudnia 2019 roku (badane) ksztattowaty sie nastepujgco:

Prawo do Poziom 2 Poziom 3 Razem
uzytkowania

gruntow
Wartos¢ bilansowa na 1 stycznia 2019 - 5.922.463 3.163.729 9.086.192
roku
Skapitalizowane wydatki - 59.076 487.587 546.663
szpoznanle prawa uzytkowania 194 966 ) ) 194.966
wieczystego gruntow
Aktua!lngJl waftosm aktywow/ utrata ) 5.355 62.575 67.930
wartosci aktywow
U_morzenle' prawa (’10 wieczystego (1.895) - - (1.895)
uzytkowania gruntéw
Przeklasyfikowane do aktywo_w ) (3.864) (1.294) (5.158)
przeznaczonych na wiasny uzytek, netto
Sprzedaz (3.060) (188.996) (30.301) (222.357)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia (572) (61.680) (35.112) (97.364)
Wartos¢ bilansowa na 31 grudnia 2015 189.439 5732354  3.647.184  9.568.977
Reklasyfikacja - (30.015) 30.015 -
Skapitalizowane wydatki - 19.711 125.834 145.545
Aktua!lngJl waftosm aktywow/ utrata . (147.435) (153.157) (300.592)
wartosci aktywow
Przedptacone prawo uzytkqwama gruntéow (1.104) ) ) (1.104)
bedacych w uzytkowaniu wieczystym
Umgrzenle prawa do uzytkowania gruntow (936) ) (384) (1.320)
w uzytkowaniu wieczystym
Zwiegkszenie 424 - - 424
Klasyflka_lqa*jako aktywa przeznaczone do . (277.153) (2.207) (279.360)
sprzedazy (*)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia 6.908 257.309 180.166 444.383
‘r’!i:osc bilansowa na 30 czerwca 2020 194.731 5.554.771 3.827.451  9.576.953

(*) Budynek biurowy Spiral na Wgegrzech (277 milionéw ztotych) oraz grunty Russe
w Bulgarii (2,2 milionow ztotych).
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Globe Trade Centre S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

(w tysigcach PLN)

8.

Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2020

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2019

Okres trzech

miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2020

Aktualizacja wartosci godziwej oraz utrata wartosci ksztattowaty sie nastepujgco:

Okres trzech
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2019

Aktualizacja wartosci godziwe;j
ukonczonych nieruchomosci

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

. : (278.297) 29.682 (252.285) 23.777
inwestycyjnych

Aktualizacja wartosci godziwe] (18.209) 37.099 (18.851) 18.517
nieruchomosci w budowie

Odwrdcenie utraty

warto$ci/(Utrata warto$ci) (4.086) 1.867 (4.086) 1.867
Razem aktualizacja wartosci

godziwej / (utrata wartosci) (300.592) 68.648 (275.222) 44.161
nieruchomosci inwestycyjnej

Utrata warto$ci gruntéw

mieszkaniowych (1.372) (2.300) (1.326) (2.300)
Aktualizacja wartosci godziwe;j

aktywow przeznaczonych do (430) 4.925 89 -
sprzedazy

Umorzenie prawa uzytkowania

gruntéw w uzytkowaniu (1.043) (861) (661) (349)
wieczystym

Razem (303.437) 70.412 (277.120) 41.512

Zatozenia uzyte przy wycenach ukonczonych aktywow na dzien 30 czerwca 2020 roku
(niebadane) przedstawiono ponizej:

. Wartosé GLAW Poziom Aktualna Poziom
Kraj ksiegowa tysiacach  wynajecia stawka ERV wartosci
czynszu godziwej
PLN tys. mkw % PLN/mkw  PLN/mkw
Polska (nieruchomosci handlowe) 2.079.369 113 90% 94.5 93.6 2
Polska (nieruchomosci biurowe) 1.760.225 196 92% 64.0 63.1 2
Belgrad (nieruchomosci biurowe) 1.235.644 122 98% 73.7 73.7 3
Belgrad (nieruchomosci handlowe) 463.571 35 90% 91.4 93.6 3
Budapeszt (nieruchomosci biurowe) 894.263 88 97% 60.9 60.9 2
Bukareszt (nieruchomosci biurowe) 820.918 67 94% 85.2 77.3 2
Zagrzeb (nieruchomosci handlowe) 458.265 35 98% 90.9 88.3 3
Zagrzeb (nieruchomosci biurowe) 109.417 11 92% 59.2 65.8 3
Sofia (nieruchomosci biurowe) 151.844 16 100% 62.2 62.2 3
Sofia (nieruchomosci handlowe) 456.872 33 96% 95.8 91.8 3
Razem 8.430.388 716 94% 75.5 74.6

19



. Globe Trade Centre S.A.
Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

(w tysigcach PLN)

Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Zatozenia uzyte przy wycenach ukonczonych aktywéw na dzien 31 grudnia 2019 roku (badane)

przedstawiono ponizej:

z . Aktualna i
K Waros¢ | SLpw | PoBom cawka  ERV. wartoke
czynszu godziwej
PLN tys. mkw % PLN/mkw  PLN/mkw
Polska (nieruchomosci handlowe) 2.118.050 113 94% 93,3 93,3 2
Polska (nieruchomosci biurowe) 1.698.665 196 92% 61,9 60,6 2
Belgrad (nieruchomosci biurowe) 1.120.330 117 98% 72,6 71,3 3
Belgrad (nieruchomosci handlowe) 508.039 35 97% 89,4 92,4 3
Budapeszt (nieruchomosci biurowe) 1.104.736 125 97% 55,4 59,7 2
Bukareszt (nieruchomosci biurowe) 810.895 67 96% 81,7 83,4 2
Zagrzeb (nieruchomosci handlowe) 446.342 35 99% 89,0 86,4 3
Zagrzeb (nieruchomosci biurowe) 104.333 11 89% 57,2 62,8 3
Sofia (nieruchomosci biurowe) 156.713 16 99% 60,2 60,6 3
Sofia (nieruchomosci handlowe) 462.473 33 98% 91,5 89,4 3
Razem 8.530.576 748 95% 73,1 73,1

Informacje dotyczgce nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na dzien 30 czerwca 2020 roku
(niebadane) zostaty zaprezentowane ponizej:

Wartos¢ ksiegowa

Szacowana powierzchnia

(GLA)

PLN tys. Mkw

Sofia (ABC 11) 109.864 18
Budapeszt (Pillar) 201.863 29
Zagrzeb (Matrix II) 80.075 11
Razem 391.802 58

Informacje dotyczgce nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na dzierh 31 grudnia 2019 roku

zostaty zaprezentowane ponizej:

Wartos¢ ksiegowa

Szacowana powierzchnia

(GLA)

PLN tys. Mkw

Belgrad (Green Heart N3) 43.905 5
Sofia (ABC Il) 88.023 18
Budapeszt (Pillar) 155.862 29
Zagrzeb (Matrix I) 70.265 11
Razem 358.055 63
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Informacje dotyczgce wyceny gruntéw przeznaczonych pod zabudowe komercyjng na dzieh
30 czerwca 2020 roku oraz na dzien 31 grudnia 2019 roku przedstawiono ponizej:

30 czerwca 2020 31 grudnia 2019

(niebadane) (badane)

Polska 169.226 162.453

Serbia 44.803 30.031

Wegry 145.194 108.157

Rumunia 69.040 64.968

Chorwacja 65.253 60.032
Butgaria 2.724

Razem 496.240 425.641

Informacjedotyczgcewartosciksiegowejgruntéwprzeznaczonychpodnieruchomosciinwestycyjn
e(wperspektywiedtugoterminowej)nadzien30czerwca2020rokuoraznadzien

31grudnia2019rokuzostatyzaprezentowaneponizej:

30czerwca2020roku 31grudnia2019roku

(niebadane) (badane)
Polska 40.056 33.936
Wegry 15.184 14.479
Butgaria(*) - 8.091
Ukraina 8.552 8.760
Razem 63.792 65.266
tacznasuma 560.032 490.907

(*) Zostato reklasyfikowane jako aktywa przeznaczone do sprzedazy.

Udzialy niekontrolujace

Spotka zalezna Spdiki, ktdra posiada Avenue Mall (Euro Structor d.0.0.), udzielita w roku 2018
swoim akcjonariuszom pozyczki proporcjonalnej do ich udziatébw w spoétce zaleznej. Kwota
gtdwna pozyczki i odsetki zostang sptacone do 30 listopada 2022 r. W przypadku podjecia przez
Euro Structor uchwaty o wyptacie dywidendy, Euro Structor ma prawo do potrgcenia dywidendy
z tytutu niesptaconego kredytu. W przypadku, gdy akjonariusz zamierza sprzeda¢ swoj udziat
w Euro Structor, pozyczka bedzie sptacona w momencie sprzedazy.

Podsumowana informacja finansowa istotnych udziatéw mniejszosciowych na dzien 30 czerwca
2020 roku (niebadane) zostata przedstawiona ponizej:

Avenue Mall Pozostate projekty Razem
NCI w kapitale 108.769 (46.982) 61.787
Pozyczki otrzymane od NCI - 37.564 37.564
Pozyczki udzielone NCI (49.631) - (49.631)
Razem na 30 czerwca 2020 59.138 (9.418) 49.720
Udziat NCIl w zysku (stracie) 201 (1.129) (928)
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

10.

11.

12.

13.

Depozyty krotkoterminowe

Lokaty krétkoterminowe obejmujg depozyty zwigzane z umowami kredytowymi, instrumentami
pochodnymi i innymi zobowigzaniami kontraktowymi i mogg by¢ wykorzystywane tylko w
przypadku pewnych dziatah operacyjnych okreslonych w odpowiednich umowach.

Instrumenty pochodne

Grupa utrzymuje instrumenty pochodne (SWAP-y na stope procentowg, CAP-y, kontrakty
terminowe na waluty) celem zabezpieczenia przed wahaniami stép procentowych oraz kurséw
walut. Instrumenty te zabezpieczajg wysokos¢ oprocentowania od kredytow przez okres od 2
do 5 lat.

Zmiany w instrumentach pochodnych za lata zakonczone 30 czerwca 2020 roku oraz
31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujaco:

30 czerwca 2020 roku 31 grudnia 2019 roku
Wartos¢ godziwa na poczatek roku (25.913) (24.179)
Ujete w pozostatych catkowitych dochodach (9.839) (1.986)
Ujete w rachunku zyskow i strat (*) (10.595)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia (1.502) 252
Wartos¢ godziwa na koniec roku (47.849) (25.913)

(*) Ujeta strata skompensowata zysk z tytutu réznic kursowych w wysokosci 2,4 min euro z tytutu obligacji
nominowanych w ztotych.

VAT i inne naleznosci z tytutu podatkow

VAT i inne naleznos$ci z tytutu podatkéw stanowig VAT nalezny z tytutu nabycia aktywow, ustug
oraz dziatalnosci budowalne;.

Zobowiazania handlowe i inne zobowigzania

Saldo zobowigzan handlowych i pozostatych spadto z 158,8 milionéw ztotych do 93 milionéw
ztotych w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2020 r.

Wiekszos¢ zobowigzan dotyczy dziatalnosci budowlanej w Ada Mall, Green Heart, ABC, Pillar i
Matrix, ktére sg planowane do finansowania gtéwnie z pozyczek diugoterminowych.
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

14. Dhugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje

30 czerwca 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

Obligacje seria 2022-2023 222.041 222.038
Obligacje seria 0320 - 79.510
Obligacje seria 0620 - 170.638
Obligacje seria 1220 45.178 43.083
Obligacje seria 0321 92.611 88.309
Obligacje seria 0422 42.213 40.520
Kredyt Santander (Globis Poznan) 77.105 74.860
Kredyt Santander (Korona Business Park) 190.537 184.653
Kredyt PKO BP (Pixel) 87.364 84.748
Kredyt Santander (Globis Wroctaw) 96.975 93.947
Kredyt Berlin Hyp (Corius) 45.584 44.195
Kredyt Pekao (Sterlinga) 68.776 66.701
Kredyt Pekao (Galeria Pétnocna) 836.946 808.706
Kredyt PKO BP (Artico) 62.988 61.148
Kredyt Erste and Raiffeisen (Galeria Jurajska) 569.696 -
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) - 358.293
Kredyt Berlin Hyp (UBP) 191.359 184.321
Kredyt ING (Francuska) 95.157 91.886
Kredyt OTP (Centre Point) 225.859 219.211
Kredyt CIB (Metro) 61.912 61.480
Kredyt Erste (Spiral) 82.295 87.695
Kredyt OTP (Duna) 175.148 169.995
Kredyt Erste (GTC House) 67.580 65.768
Kredyt Erste (19 Avenue) 98.283 95.833
Kredyt OTP (BBC) 95.519 92.793
Kredyt Intesa Bank (Green Heart) 256.098 228.434
Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one) 166.229 162.453
Kredyt Intesa Bank (Ada Mall) 267.924 262.200
Kredyt Erste (Citygate) 328.416 319.869
Kredyt Transilvania (Cascade) 17.672 17.537
Kredyt Alpha Bank (Premium) 66.986 67.595
Kredyt OTP (Mall of Sofia) 249.640 243.267
Kredyt UniCredit (ABC I) 86.234 84.318
Kredyt UniCredit (ABC II) 42.561 9.441
Kredyt Erste (Matrix) 63.462 48.909
Kredyt Zagrabecka Banka (Avenue Mall) 200.970 195.891

Pozyczki od udziatowcéw niekontrolujgcych

7.564 .27
w spotkach zaleznych i od jednostek wspétzaleznych 37.56 35.273
Odroczone koszty pozyskania finansowania (30.458) (28.822)
5.284.424 5.136.696
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Globe Trade Centre S.A.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

(w tysigcach PLN)

14.

Dtugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje (ciag dalszy)

Zadtuzenie z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow zostato podzielone na cze$¢ krotko-
i dlugoterminowg w nastepujgcy sposob:

30 czerwca 2020 roku

31 grudnia 2019 roku

Krétkoterminowa czesé:

Obligacje seria 2022-2023

Obligacje seria 0320

Obligacje seria 0620

Obligacje seria 1220

Obligacje seria 0321

Obligacje seria 0422

Kredyt Santander (Globis Poznan)

Kredyt Santander (Korona Business Park)
Kredyt PKO BP (Pixel)

Kredyt Berlin Hyp (UBP)

Kredyt Erste and Raiffeisen (Galeria Jurajska)

Kredyt Pekao (Galeria Jurajska)
Kredyt Santander (Globis Wroctaw)
Kredyt Berlin Hyp (Corius)

Kredyt Pekao (Sterlinga)

Kredyt PKO BP (Artico)

Kredyt Pekao (Galeria Pétnocna)
Kredyt ING (Francuska)

Kredyt OTP (Centre Point)

Kredyt OTP (Duna)

Kredyt CIB (Metro)

Kredyt Erste (Spiral)

Kredyt Erste (GTC House)

Kredyt Erste (19 Avenue)

Kredyt Intesa Bank (Green Heart)
Kredyt OTP (BBC)

Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one)
Kredyt Intesa Bank (Ada Mall)
Kredyt OTP (Mall of Sofia)

Kredyt UniCredit (ABC I)

Kredyt UniCredit (ABC Il)

Kredyt Zagrabecka Banka (Avenue Mall)
Kredyt Erste (Matrix)

Kredyt Alpha Bank (Premium)
Kredyt Transilvania (Cascade)
Kredyt Erste (City Gate)

2.041 2.040
- 79.510

- 170.638
45.178 43.083
92.611 1.035
54 320
2.809 1.912
6.230 5.941
87.364 2.883
3.885 3.705
21.772 -
- 358.293
3.095 2.951
1.527 1.457
68.776 2.236
2.278 2.172
836.946 21.292
95.157 91.886
8.070 7.695
6.257 5.966
5.234 61.480
6.136 6.158
2.787 2.657
4.439 4.233
12.831 10.079
3.595 3.428
8.275 7.891
15.510 14.117
10.977 10.463
4.060 4.258
4.712 247
8.932 8.517
2.590 2.231
4.578 4.365
1.072 1.023
14.389 13.491
1.394.167 959.653
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14. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje (cigg dalszy)

30 czerwca 2020 roku

31 grudnia 2019 roku

Diugoterminowa czes¢:

Obligacje seria 0320 - 79.543
Obligacje seria 0620 - 172.000
Obligacje seria 1220 - 43.447
Obligacje seria 0321 - 88.124
Obligacje seria 2022-2023 220.000 -
Obligacje seria 0422 42.159 -
Kredyt Santander (Globis Poznan) 74.296 -
Kredyt Santander (Korona Business Park) 184.307 186.452
Kredyt PKO BP (Pixel) - 85.571
Kredyt Santander (Globis Wroctaw) 93.880 94.862
Kredyt Pekao (Neptun Office Center) - 84.921
Kredyt Berlin Hyp (Corius) 44.057 44.630
Kredyt Pekao (Sterlinga) - 67.351
Kredyt Pekao (Galeria Pdinocna) - 816.587
Kredyt PKO BP (Artico) 60.710 -
Kredyt Erste and Raiffeisen (Galeria Jurajska) 547.924 -
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) - 361.785
Kredyt Berlin Hyp (UBP) 187.474 121.303
Kredyt ING (Francuska) - 92.781
Kredyt OTP (Centre Point) 217.789 172.039
Kredyt CIB (Metro) 56.678 62.088
Kredyt OTP (Duna) 168.891 102.491
Kredyt Erste (Spiral) 76.159 91.035
Kredyt Erste (GTC White House) - 31.940
Kredyt Erste (GTC House) 64.793 47.029
Kredyt Erste (19 Avenue) 93.844 96.772
Kredyt Intesa Bank (Green Heart) 243.267 132.861
Kredyt Intesa Bank (Ada Mall) 252.414 111.280-
Kredyt OTP (BBC) 91.924 93.697
Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one) 157.954 106.524
Kredyt Erste (City Gate) 314.027 323.037
Kredyt Transilvania (Cascade) 16.600 18.800
Kredyt Alpha Bank (Premium) 62.408 69.126
Kredyt OTP (Mall of Sofia) 238.663 245.638
Kredyt UniCredit (ABC I) 82.174 15.730
Kredyt UniCredit (ABC II) 37.849
Kredyt Zagrabecka Banka (Avenue Mall) 192.038 197.800
Kredyt Erste (Matrix) 60.872 -
Pozyczki od udziatéw niekontrolujgcych w spétkach
zale);nych i od jednostek wspc’;’rzajl?az)r/]ych P 37.564 42.002
Odroczone koszty pozyskania finansowania (30.458) (27.395)
3.890.257 4.271.851

Jako zabezpieczenie kredytdow bankowych ustanowiona zostata hipoteka oraz depozyty
zabezpieczajgce na sktadnikach aktywow tacznie z cesjg zwigzanych z nig naleznosci oraz

cesjg praw z polis ubezpieczeniowych.
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14.

Dtugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje (ciag dalszy)

W umowach finansowania zawartych z bankami, Spotka zobowigzuje sie do dotrzymania
okreslonych warunkéw kredytowych wymaganych tymi umowami; gtéwne warunki to:
utrzymanie wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (Loan-to-Value, ,LTV”) i
wskaznika Obstugi Zadtuzenia (Debt Service Coverage Ratio) przez spoétke bedaca
wtascicielem projektu.

Ponadto, wszystkie nieruchomosci inwestycyjne i nieruchomosci inwestycyjne w budowie, ktére
byty finansowane przez pozyczkodawce zostaly zastawione w celu zabezpieczenia
dtugoterminowych kredytéw od bankéw. O ile nie zaznaczono inaczej, wartos¢ godziwa
zastawionych aktywow przekracza warto$¢ bilansowg powigzanych pozyczek.

Pozyczka otrzymana przez Spiral jest nominowana w forintach wegierskich (HUF).
Obligacje (2022-2023) sg denominowane w PLN. Wszystkie inne kredyty bankowe i obligacje
sg denominowane w euro. Informacje dotyczgce naruszenia warunkéw pozyczki na 30 czerwca

2020 roku znajdujg sie w nocie 16.

Zmiany w dtugoterminowych kredytach i obligacjach za lata zakonczone 30 czerwca 2020 roku
oraz 31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia

2020 roku 2019 roku
Saldo na poczatek roku (bez uwzglednienia
odroczonych kosztéw zadluzenia) 5.165.518 4.823.393
Whyptaty 639.667 1.136.907
Sptaty (722.582) (655.707)
Transakcje z udziatowcem niekontrolujgcym - (7.672)
Zmiana naliczonych odsetek (998) 1.693
Dekonsolidacja Neptuna - (85.595)
Kapitalizacja odsetek 5.179
Réznice kursowe 233.277 (52.680)
Saldo na koniec roku (bez uwzglednienia 5 314.882
odroczonych kosztéw zadluzenia) 5.165.518

Sptata dtugoterminowego zadtuzenia ksztattowata sie nastepujgco (w min PLN):

30 czerwca 2020 31 grudnia 2019
roku roku
(niebadane) (badane)
Pierwszy rok 1.492 1.069
Drugi rok 634 805
Trzeci rok 1.210 847
Czwarty rok 625 843
Piaty rok 866 1.150
Kolejne okresy 826 835
5.653 5.549
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15. Zobowiazania z tytutu leasingu oraz prawo uzytkowania gruntéw

Zobowigzania z tytutu leasingu obejmuja opfaty leasingowe za grunty w wieczystym uzytkowaniu gruntéw pod nieruchomosci inwestycyjne i grunty
mieszkaniowe. Prawa uzytkowania gruntéw na dzien 30 czerwca 2020 r. przedstawiaty sie nastepujgco:

Ukonczone Grunty przeznaczone Grunty przeznaczone Rzeczowe aktywa Razem
nieruchomosci pod zabudowe pod zabudowe trwate
inwestycyjne komercyjna mieszkaniowa

Kraj

Polska 49.470 99.025 - - 148.495

Rumunia 29.587 - - - 29.587

Serbia 16.649 - - - 16.649

Chorwacja - - 5.185 - 5.185

Bulgaria 639 639

Wegry - - - 241 241

Saldo na 30 czerwca 2020 95.706 99.025 5.185 880 200.796

Prawa uzytkowania gruntéw na dzieh 31 grudnia 2019 r. przedstawiaty sie nastepujgco:
Ukonczone Nieruchomosci Grunty przeznaczone Grunty przeznaczone pod Rzeczowe aktywa Razem
nieruchomosci inwestycyjne w pod zabudowe zabudowe mieszkaniowg trwate
inwestycyjne budowie komercyjna

Kraj

Polska 49.603 - 94.738 - - 144.341
Rumunia 29.316 - - - - 29.316
Serbia 15.356 426 - - - 15.782
Chorwacja - - - 5.097 - 5.097
Bulgaria - - - - 762 762
Wegry - - - - 298 298
Saldo na 94.275 426 94.738 5.097 1.060 195.596

31 grudnia 2019
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15. Zobowiazania z tytutu leasingu oraz prawo uzytkowania gruntéw (cigg dalszy)

Zobowigzania z tytutu leasingu na dzien 30 czerwca 2020 r. przedstawiaty sie nastepujgco:

Ukonczone Grunty przeznaczone Grunty przeznaczone Rzeczowe Razem Stopa
nieruchomosci pod zabudowe pod zabudowe aktywa trwate dyskontowa
inwestycyjne komercyjna mieszkaniowg
Kraj
Polska 49.471 97.046 - - 146.517 4,2%
Rumunia 29.587 - - - 29.587 5,7%
Serbia 16.649 - - - 16.649 7,6%
Chorwacja - - 5.323 - 5.323 4,4%
Bulgaria - - - 554 554 4,5%
Wegry - - - 223 223 3,9%
58'2%" na 30 czerwea 95.707 97.046 5.323 777 198.853
Zobowigzania z tytutu leasingu na dzien 31 grudnia 2019 r. przedstawiaty sie nastepujgco:
Ukonczone Nieruchomosci Grunty przeznaczone Grunty przeznaczone Rzeczowe Razem Stopa
nieruchomosci inwestycyjne w pod zabudowe pod zabudowe aktywa dyskontowa
inwestycyjne budowie komercyjna mieszkaniowa trwate

Kraj
Polska 49.603 - 96.779 - - 146.382 4,2%
Rumunia 29.316 - - - - 29.316 5,7%
Serbia 15.356 426 - - - 15.782 7,6%
Chorwacja - - - 5.217 - 5.217 4,4%
Bulgaria - - - - 762 762 4,5%
Wegry - - - - 263 263 3,9%
Saldo na 94.275 426 96.779 5.217 1.025 197.722

31 grudnia 2019
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15.

Zobowiagzania z tytulu leasingu oraz prawo uzytkowania gruntéw (ciag
dalszy)

Zobowigzania z tytutu leasingu zostaty zdyskontowane przy uzyciu stop dyskontowych
majgcych zastosowanie do dtugoterminowych pozyczek w walutach lokalnych w krajach, w
ktérych znajdujg sie aktywa.

Zmiany w prawach uzytkowania gruntdow za okres szesci miesiecy zakonczone 30 czerwca
2020 roku oraz za rok zakonczony 31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia
2020 roku 2019 roku
Saldo na poczatek roku 195.596 -
Rozpoznanie aktywéw z tytutu prawa do
uzytkowania gruntéw w uzytkowaniu 424 200.201
wieczystym
Rozpoznanie prawa do uzytkowania
. - 1.173
rzeczowych aktywow trwatych
U.morzenle' prayva do uzytkowania gruntow w (1.285) (2.140)
uzytkowaniu wieczystym
Przedptacone prawo uzytkowania gruntéw
. S (1.104) -
bedacych w uzytkowaniu wieczystym
Sprzedaz - (3.060)
Roéznice kursowe 7.165 (578)
Saldo na koniec okresu 200.796 195.596

Zmiany w zobowigzaniach z tytutu leasingu za okres szesci miesiecy zakonczone 30 czerwca
2020 roku oraz za rok zakonczony 31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia
2020 roku 2019 roku
Saldo na poczatek roku 197.722 -
Rozp(’)znanle.z zoboquan.z tytutu leasingu dla 424 200.201
gruntéw w uzytkowaniu wieczystym
Rozpoznanie prawa do uzytkowania
. - 1.173
rzeczowych aktywow trwatych
Ptatnosci uzytkowania wieczystego (600) (7.474)
Zmiana sta}nu r.ezerw na sporne kwoty (3.002) (1.513)
uzytkowania wieczystego
Zmiana naliczonych odsetek 1.859 7.809
Sprzedaz - (3.060)
Roéznice kursowe 200.172 586
Saldo na koniec okresu 198.853 197.722
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16.

Covid 19

W okresie od potowy marca 2020 r. do potowy maja 2020 r. samorzady w szesciu krajach, w
ktérych prowadzimy dziatalnos¢ wdrozyty rygorystyczne $rodki w celu ograniczenia
rozprzestrzeniania sie wirusa COVID-19, obejmujgce m.in. zamkniecie wszystkich sklepow za
wyjatkiem tych, ktére sprzedajg towary pierwszej potrzeby (takie jak sklepy spozywcze, inne
sklepy z zywnoscig oraz apteki). Powyzsze srodki zostaty wprowadzone szybko i skuteczne,
skutkujgc niskg liczbg zakazen wirusem COVID-19 i ofiar $miertelnych w Europie Srodkowo-
Wschodniej.

W terminie od potowy maja 2020 r. rozpoczeto stopniowe tagodzenie ograniczeh. Rzady
poszczegodlnych panstw przyjmujg rézne plany w celu zniesienia ograniczen, w wiekszosci
przewidujgce stopniowe ich wycofywanie.

Rzady panstw w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé,
przyjety przepisy majgce na celu zapewnienie pomocy najemcom, poczgwszy od umozliwienia
odroczenia ptatnosci czynszu dla przedsiebiorstw dotknietych wirusem COVID-19, po
udzielenie pomocy finansowej przez panstwo, polegajgcej na pokryciu czesci kosztéw ich
dziatalnosci na okres obowigzywania ograniczen.

Grupa podobnie jak wielu innych wynajmujgcych na rynku, prowadzi aktywny dialog z
najemcami dotyczgcy wynikéw ich dziatalnosci biznesowej i zdolnosci do regulowania
zobowigzanh.

Na dzien bilansowy utrata przychodéw z czynszéw i przychodéw z tytutu ustug poprzez COVID-
19 wyniosta 35,7 milionéw ztotych (8 milionéw euro).

Zespoét zarzadzania aktywami prowadzi bliskg wspétprace z najemcami w celu utrzymania
trwatych, diugoterminowych relacji. Wszelkie rabaty bedg uzgadniane indywidualnie dla
kazdego przypadku, w oparciu o doktadng analize sytuacji finansowej najemcéw, wskaznika
kosztéw najmu i innych czynnikéw, a ich gtéwnym celem bedzie podtrzymanie dziatania
srodowiska sprzedazy detalicznej w perspektywie dtugoterminowe;j.

Grupa prowadzi ostrozng polityke finansowg, utrzymujgc wskaznik dzwigni finansowej na
konserwatywnym poziomie (45,8% na dzien 30 czerwca 2020 r.) oraz zapewniajgc sobie wysoki
poziom ptynnosci. W reakcji na ostatnie wydarzenia Spétka aktywnie wdrozyta réznorodne
Srodki majgce na celu optymalizacje kosztow, w tym:

- ograniczenie niekrytycznych wydatkéw operacyjnych, szczegdlnie w okresie, w ktérym
wiekszos¢ sprzedawcow detalicznych w centrach handlowych nie prowadzita dziatalnosci i nie
inwestowata kapitatu;

- odroczenie projektéw budowlanych, wobec ktérych nie podjeto wigzgcych zobowigzan;

- odroczenie wydatkéw inwestycyjnych, poza niezbednymi;

- zatrzymanie wszystkich zyskéw wypracowanych przez Spétke w 2019 roku oraz propozycje
niewyptacenia dywidendy za 2019 rok.
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16.

Covid 19 (cigg dalszy)

Grupa planuje dotrzymania zobowigzan w zakresie obstugi zadtuzenia. Wedtug stanu na dzien
30 czerwca 2020 r. Grupa posiada srodki pieniezne w wysokosci 633,2 miliondéw ztotych (141,8
milionéw euro).

Wyceny

Niezaleznie od powyzszego, na dzien 30 czerwca 2020 roku Grupa otrzymata wyceny od
rzeczoznawcow. Wyceny podlegajg istotnej niepewnosci co do ich wartosci. Strata z aktualizacji
wyceny dotyczyta gtéwnie nieruchomosci handlowych.

Zwiekszona niepewnos$¢ i zwiekszona zmiennos¢ na rynkach finansowych moze znalezé
odzwierciedlenie w przysztosci w wycenach aktywéw, a takze moze wptyngé na spetnianie
przez Grupe covenantéw. Chociaz doktadny efekt COVID-19 jest nieznany, oczywistym jest, ze
stwarza on znaczne ryzyko zmniejszenia dochodow, zwiekszenia stop kapitalizacji, wzrostu
kosztéw windykacji i zmiennosci kurséw walutowych.

Grupa przeprowadzita testy warunkéw skrajnych, ktére wskazaly ze nie istnieje istotna
niepewnos¢ w odniesieniu do zatozenia kontynuacji dziatalnosci Spoétki w kolejnych 12
miesigcach od daty publikacji Raportu.

W umowach finansowych z bankami, dotyczgcych danych aktywéw, Grupa zobowigzuje sie do
przestrzegania okreslonych warunkéw finansowych wymienionych w tych umowach; gtéwnymi
zobowigzaniami sg: utrzymywanie wskaznikow pokrycia kredytu do wartosci aktywow oraz
wskaznika pokrycia zadtuzenia w spotce, ktéra prowadzi projekt.

Dla kredytu w wysokosci 836,9 milionéw ztotych (187,4 min euro) udzielonego przez Bank
Pekao SA spoice zaleznej GTC prowadzacej projekt Galeria Péthocna covenanty w zakresie
wskaznikéw LTV (kredyt do wartosci), oraz DSCR (wskaznik pokrycia zadtuzenia) nie zostaty
spetnione na dzien 30 czerwca 2020 roku. W zwigzku z powyzszym, kredyt zostat
przeklasyfikowany na zobowigzanie krotkoterminowe, ze wzgledu na niespetnianie
odpowiednich covenantéw kredytow. Ponadto Spodtka rozpoczeta negocjacje w bankiem
finansujgcym w celu uzyskania uchylenia powyzszych covenantéw, lub osiggniecia
porozumienia w zakresie poluzowania obecnych covenantéw finansowych.

Dla kredytu w wysoko$ci 267,9 milionéw ztotych (60,0 min euro) udzielonego przez Banka
Intesa ad Beograd, Vseobecna Uverova Banka a.s. oraz Privredna Banka Zagreb d.d. spoéice
zaleznej GTC prowadzgcej projekt Ada Mall, covenant w zakresie wskaznika DSCR, ktéry nie
zostatby spetniony, zostat uchylony przez banki na dzieh 30 czerwca 2020 r. do koica czerwca
2021r.

Dla kredytu w wysokos$ci 569,7 milionéw ztotych (127,6 min euro) udzielonego przez Erste
Group Bank AG and Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG spétce zaleznej GTC
(Galeria Jurajska), covenant w zakresie wskaznika DSCR, zostat uchylony na dzien 30 czerwca
2020 r. do konca czerwca 2021 r.

Grupa na biezgco ocenia sytuacje i podejmuje dziatania majgce na celu ztagodzenie wptywu,
jaki moze by¢ spowodowany niekorzystng sytuacjg na rynku.
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17.

18.

Podatki

Regulacje dotyczace podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych
oraz obcigzeh zwigzanych z ubezpieczeniami spotecznymi podlegajg czestym zmianom.
Te czeste zmiany powodujg brak odpowiednich punktéw odniesienia, niespdjne interpretacje
oraz nieliczne ustanowione precedensy, kiére mogtyby mie¢ zastosowanie. Obowigzujgce
przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach, co do interpretacji
prawnej przepisow podatkowych, zaréwno pomiedzy organami panstwowymi jak i
przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci (na przyktad kwestie
celne czy dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do
naktadania wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe,
wynikajgce z kontroli, muszg zosta¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki
powodujg, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest wieksze niz w krajach o bardziej dojrzatym
systemie podatkowym.

Z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu
uwzglednienia postanowieh Ogodlnej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). Nowe

regulacje bedg wymagac¢ znacznie wiekszego osgdu przy ocenie skutkéw podatkowych
poszczegodlnych transakciji.

Kapitat wiasny i rezerwy

Akcjonariusze posiadajacy na dzieh 30 czerwca 2020 roku powyzej 5% wszystkich akcji to:
e GTC Dutch Holdings B.V.

e OFE PZU Ztota Jesien

« OFE AVIVA Santander

Akcje fantomowe

Okresleni czionkowie kluczowej kadry kierowniczej Spoétki sg uprawnieni do otrzymania akgciji
fantomowych (,phantom shares”).

Akcje fantomowe (zaprezentowane w tabeli ponizej) zostaly ujete w oparciu o przyszie
rozliczenie gotéwkowe.

Na dzien 30 czerwca 2020 roku wyemitowane akcje fantomowe prezentowaty sie nastepujgco:

Cena wykonania (PLN) Zablokowane Nabyte Liczba
wyemitowanych

akcji

6,11 450.000 1.101.200 1.551.200

8,96 10.000 20.000 30.000

Razem 460.000 1.121.200 1.581.400
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18. Kapitat wiasny i rezerwy (ciag dalszy)

Akcje fantomowe (zaprezentowane powyzej) zostaty zaprezentowane z zatozeniem pfatnosci
gotowkowej, jako ze Spdtka szacuje, iz ten rodzaj metody ptatnosci jest najbardziej

prawdopodobny.
Termin wykonania Liczba wyemitowanych akcji
2020 600.000
2021 551.200
2022 330.000
2023 100.000
Total 1.581.200

19. Zysk na jedng akcje

Podstawowy zysk na jedng akcje przedstawiat sie nastepujgco:

Okres 6 Okres 6 Okres 3 Okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2020 2019 2020 2019

(niebadany) (niebadany) (niebadany) (niebadany)

Zysk okresu przypadajacy akcjonariuszom

jednostki dominujgcej (PLN) (152.237.000)  182.955.000 (162.954.000)  98.696.000
Srednia wazona liczba akgji do obliczenia

zysku na jedng akcje (PLN) 485.555.122 483.748.843 485.555.122 483.958.363
Zysk na jedng akcje (PLN) (0,31) 0,38 (0,34) 0,20

Na dzien 30 czerwca 2019 roku, 30 czerwca 2018 roku oraz 31 grudnia 2018 roku Spétka nie
posiadata instrumentéw potencjalnie rozwadniajgcych zysk.
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

20.

21.

Zdarzenia po dacie bilansowej
W dniu 1 lipca 2020 roku Gyula Nagy zostat powotany na stanowisko Czionka Zarzgdu Spéiki.

W dniu 28 lipca 2020 roku Ariel Alejandro Ferstman zostat powotany na stanowisko Czionka
Zarzadu Spofki.

W dniu 28 lipca 2020 r. Spotka poinformowata, ze kadencja pana Erez Boniel jako czlonka
Zarzadu Spotki wygasa ze skutkiem natychmiastowym, za obopdlng zgoda.

W lipcu 2020 r. Grupa podpisata list intencyjny dotyczgcy sprzedazy biurowca Spiral w
Budapeszcie. W zwigzku z powyzszym na dzien 30 czerwca 2020 roku aktywo jest

prezentowane w ramach aktywow przeznaczonych do sprzedazy o tgcznej wartosci godziwej
282,6 min ztotych (62,8 min euro).

Data publikaciji

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez
Zarzad Spotki w dniu 18 sierpnia 2020 roku.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SRODROCZNEGO SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

DLA AKCJONARIUSZY ORAZ RADY NADZORCZEJ GLOBE TRADE CENTRE S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre S.A. (,,Grupa”), ktorej jednostka dominujaca jest
Globe Trade Centre S.A. (,,Spotka”) z siedziba w Warszawie, przy ul. Komitetu Obrony Robotnikow 45A,
na ktore sktadaja sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
30 czerwca 2020 roku, skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodow, skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku
oraz dodatkowe noty objasniajace (,,Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Kierownik jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i przedstawienie $rodrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z wymogami Miedzynarodowego
Standardu Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczos¢ finansowa ogtoszonego w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej.

My jesteSmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat srodrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad srédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym uchwata Krajowej Rady
Biegtych Rewidentow.

Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede wszystkim do os6b
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, przeprowadzaniu procedur analitycznych i innych
procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami
Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania. Na skutek tego przeglad nie wystarcza
do uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore =zostatyby zidentyfikowane
w trakcie badania, zostaty ujawnione. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat
zatgczonego srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

BDO spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k., Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xlll Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000729684, REGON: 141222257,
NIP: 108-000-42-12. Biura BDO w Polsce: Katowice 40-007, ul. Uniwersytecka 13, tel.: +48 32 661 06 00, katowice@bdo.pl; Krakow 31-548, al. Pokoju 1, tel.:
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ztozonej z niezaleznych spotek cztonkowskich



IBDO

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przegladu stwierdzamy, ze nie zwrdcito naszej uwagi nic, co kazatoby
nam sadzi¢, ze zatgczone srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zostato
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami Miedzynarodowego Standardu
Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczos¢ finansowa ogtoszonego w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej.

Akapit objasniajacy - znaczaca niepewnos$¢ zwigzana z wyceng nieruchomosci inwestycyjnych

Zwracamy uwage, ze W nocie 16 dodatkowych not objasniajacych do s$rodrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotka wskazata miedzy innymi na niepewnosci zwiazane
Z wycena nieruchomosci inwestycyjnych Grupy. W szczegélnosci, Spotka otrzymata wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 30 czerwca 2020 r., ktére zgodnie z oceng zewnetrznych
rzeczoznawcow podlegaja istotnej niepewnosci co do ich wartosci. Nasz wniosek nie zostat
zmodyfikowany w tym zakresie.

BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg w Warszawie
wpisana na liste firm audytorskich pod humerem 3355
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NIEBADANE SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE
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DNIA 30 CZERWCA 2020 ROKU
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Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Nota 30 czerwca 31 grudnia
2020 2019
(niebadane) (badane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz 5 4.810.490 5.012.496
wspotzaleznych
Instrumenty pochodne - 417
Rzeczowe aktywa trwate 933 1.056
4.811.423 5.013.969
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 1.233 579
Przedptaty, czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 3.341 3.130
Depozyty krétkoterminowe 85 -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 368.851 523.314
373.510 527.023
AKTYWA RAZEM 5.184.933 5.540.992




Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

PASYWA

Kapitat witasny
Kapitat podstawowy
Nadwyzka z emisji akcji powyzej ich wartosci
nominalnej
Inne kapitaty rezerwowe
Efekt wyceny transakcji zabezpieczajgcych
R6znice kursowe z przeliczenia
Zyski zatrzymane
Kapitat wiasny razem

Zobowigzania dlugoterminowe
Dtugoterminowa czes¢ kredytdéw i pozyczek oraz
obligaciji
Instrumenty pochodne
Zobowigzania z tytulu ptatnosci w formie akcji wlasnych
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zobowigzania krétkoterminowe
Krotkoterminowa czes¢ kredytow i pozyczek oraz
obligaciji
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
zobowigzania i rezerwy
Zobowigzania z tytutu podatku VAT

PASYWA RAZEM

Nota 30 czerwca 2020

31 grudnia 2019

(niebadane) (badane)
8 48.556 48.556
2.448.771 2.448.771
(154.854) (154.854)
(28.413) (19.893)
737.855 532.530
1.441.176 1.593.413
4.493.091 4.448.523
6 478.996 554.393
10.044 -
- 1.489
7 56.857 41.099
545.897 596.981
6 139.884 486.602
5.954 8.694
107 192
145.945 495.488
5.184.933 5.540.992




za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

Globe Trade Centre S.A.

Srédroczny skrécony rachunek zyskéw i strat

(w tysigcach PLN)

Nota

Przychody z tytutu zarzgdzania

Przychody finansowe
Udziat w zysku jednostek

zaleznych, stowarzyszonych oraz

wspoizaleznych

Zysk z tytutu réznic kursowych

netto

Pozostate przychody

Przychody operacyjne razem

Koszty dziatalnosci operacyjnej 4

Udziat w stratach jednostek

zaleznych, stowarzyszonych oraz

wspoizaleznych

Koszty finansowe

Strata z tytutu réznic kursowych

netto

Strata ze sprzedazy spotki

zaleznej netto

Pozostate koszty

Koszty operacyjne razem

Zysk przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk za okres

Zysk na jedng akcje (w PLN) 9

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2020

(niebadane)

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2019

(niebadane)

Okres trzech
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2020

(niebadane)

Okres trzech
miesigcy
zakonczony
30 czerwca
2019

(niebadane)

6.975 8.071 3.530 3.819
46.477 48.570 23.485 24.420

- 163.799 - 89.071

- 8.767 - 8.246

4 515 4 (367)

53.456 229.722 27.019 125.189
(10.571) (25.481) (6.340) (12.528)
(120.441) - (191.124) .
(19.142) (16.336) (7.895) (7.859)
(40.327) - 20.021 -
- (317) - -

(1.655) (430) (393) (401)
(192.136) (42.564) (185.731) (20.788)
(138.680) 187.158 (158.712) 104.401
(13.557) (4.203) (4.242) (5.705)
(152.237) 182.955 (162.954) 98.696
(0,31) 0,38 (0,34) 0,20



Globe Trade Centre S.A.
Srédroczne skrécone sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

Okres szesciu Okres szesciu Okres trzech Okres trzech

Zysk/(strata) za okres

Inne catkowite dochody netto
niepodlegajgce przeklasyfikowaniu do
zyskul/(straty) w kolejnych okresach
sprawozdawczych

Zyskl/(strata) z wyceny transakcji
zabezpieczajgcych

Podatek dochodowy

Zysk/(strata) netto z wyceny transakcji
zabezpieczajacych

Roznice kursowe z przeliczenia z waluty
funkcjonalnej na walute prezentacji

Inne catkowite dochody netto
Podlegajace przeklasyfikowaniu do
zysku/ (straty) w kolejnych okresach
sprawozdawczych

taczne catkowite dochody

miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2020 2019 2020 2019

(niebadane)

(152.237)

(1.408)

(7.112)

(niebadane)

182.955

(12.876)

1.722

(niebadane)

(162.954)

(30

(7.094)

(niebadane)

98.696

(8.091)

1.128

(8.520)

205.325

196.805

(11.154)

(49.075)

(60.229)

(7.124)

(88.007)

(95.131)

(6.963)

(50.848)

(57.811)

44.568

122.726

(258.085)

40.885




. Globe Trade Centre S.A.
Srddroczne skrécone zestawienie zmian w kapitale wkasnym
za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

(w tysigcach PLN)

Saldo na 1 stycznia 2020 roku
Inne catkowite dochody

Zyskl/(strata) za okres zakonczony
30 czerwca 2020 roku

Catkowity dochod / (strata) za okres

Inne
Saldo na 30 czerwca 2020 roku
(niebadane)

Saldo na 1 stycznia 2019 roku
Inne catkowite dochody

Zyskl/(strata) za okres zakonczony
30 czerwca 2019 roku

Calkowity dochod / (strata) za okres

Wyptata dywidendy

Emisja akcji

Saldo na 30 czerwca 2019 roku
(niebadane)

Nadwyzka z
Kapitat emis)! EEI(.CJI Inne kapitaty Efekt wyceny Roznice Zyski
powyzej ich transakcji kursowe z Razem
podstawowy -~ rezerwowe . - . ) zatrzymane
wartosci zabezpieczajacych przeliczenia

nominalnej

48.556 2.448.771 (154.854) (19.893) 532.530 1.593.413 4.448.523

- - - (8.520) 205.325 - 196.805

- - - - - (152.237) (152.237)

- - - (8.520) 205.325 (152.237) 44.568

48.556 2.448.771 (154.854) (28.413) 737.855 1.441.176 4.493.091
Nadwyzka z

Kapitat emisy! a}k.ql Inne kapitaty Efekt wyceny Roznice Zyski
powyzej ich transakcji kursowe z Razem
podstawowy - rezerwowe . - . ) zatrzymane
wartosci zabezpieczajacych przeliczenia

nominalnej

48.354 2.432.519 (154.854) (17.950) 578.792 1.480.868 4.367.729

- - - (11.154) (49.075) - (60.229)

- - - - - 182.955 182.955

- - - (11.154) (49.075) 182.955 122.726

- - - - - (178.909) (178.909)

202 16.252 - - - - 16.454

48.556 2.448.771 (154.854) (29.104) 529.717 1.484.914 4.328.000




Globe Trade Centre S.A.

Srédroczne skrécone sprawozdanie z przeplywéw pienigeznych
za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ:

Zysk przed opodatkowaniem

Korekty o pozycje:

Udziat w stracie/(zysku) jednostek zaleznych, stowarzyszonych i
wspdizaleznych

Strata/(zysk) z tytutu réznic kursowych, netto

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Strata/(zysk) z ptatnosci w formie akcji wtasnych

Amortyzacja

Srodki pienigzne z dziatalnosci operacyjnej przed zmianami
kapitatu obrotowego, dywidendg i odsetkami

Zmiana stanu naleznosci, czynnych rozliczen miedzyokresowych
kosztéw i innych aktywow obrotowych

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostatych zobowigzan

Otrzymane dywidendy
Odsetki otrzymane
Odsetki zaptacone

Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Podatek dochodowy zaptacony w okresie
Srodki pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
INWESTYCYJNEJ:

Wydatki na srodki trwate

Umorzenie kapitatu zaktadowego w jednostce zaleznej
Pozyczki udzielone

Sptaty pozyczek

Srodki pieniezne netto (wykorzystane w)
z dziatalnosci inwestycyjnej

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2020

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2019

(niebadane)

(niebadane)

(138.680) 187.158
476.929 (163.799)
40.327 (8.767)
(402.965) (48.570)
19.142 16.336
(1.800) 11.240
168 322
(6.879) (6.080)
(675) (2.241)
(3.223) (2.056)
356.486 45.788
4.001 43.459
(21.049) (12.283)
328.661 66.587
328.661 66.587

- (26)

- 32.377
(50.917) (87.394)
7.270 138.545
(43.647) 83.502




Globe Trade Centre S.A.

Srédroczne skrécone sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

(w tysiacach PLN)

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI

FINANSOWEJ:

Dywidendy wyptacone

Whptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytéw
dtugoterminowych

Sptata pozyczek i kredytéw dtugoterminowych
Koszty pozyskania kredytow i pozyczek

Zmiana stanu depozytow krétkoterminowych

Srodki pienigzne netto wykorzystane w dziatalnosci
finansowej

Roznice kursowe z przeliczenia na srodkach pienieznych i
ekwiwalentach

Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu netto srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2020

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2019

(niebadane)

(niebadane)

- (162.178)

- 40.529
(454.898) (73.081)
- (608)

(84) 3.606
(454.982) (191.732)
15.505 (670)
(154.463) (42.313)
523.314 133.102
368.851 90.789




Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

1. Podstawowa dziatalnosé

Globe Trade Centre S.A. (,Spotka” lub ,GTC”) jest miedzynarodowg korporacjg dziatajgca na rynku
nieruchomosci. Spotka zostata zarejestrowana w Warszawie 19 grudnia 1996 roku. Siedziba Spofki
miesci sie w Warszawie, przy ul. Komitetu Obrony Robotnikéw 45A. GTC poprzez swoje jednostki
zalezne, stowarzyszone oraz wspotzalezne posiada udziaty w spétkach nieruchomosciowych o
charakterze komercyjnym i mieszkaniowym w Polsce, Budapeszcie, Bukareszcie oraz w Belgradzie.
Ponadto, Spotka prowadzi dziatalno$é na terenie Zagrzebia oraz Sofii. W dziatalnosci Spétki nie
wystepuje sezonowosc.

Gtéwnym akcjonariuszem Spofki jest GTC Dutch Holdings B.V., kontrolowany przez GTC Holding
Zmr, ktory jest w posiadaniu 298.575.091 akcji stanowigcych 61,49% kapitatu akcyjnego Spétki wedtug
stanu na 30 czerwca 2020 roku.

Spotka sporzadzita réwniez srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2020 roku, ktére dnia 18 sierpnia 2020 roku zostato przez
Zarzad zatwierdzone do publikaciji.

Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym:

W dniu 16 kwietnia 2020 roku Rada Nadzorcza Spotki powotata Yovava Carmi na stanowisko
Cztonka Zarzadu Spofki.

W dniu 23 czerwca 2020 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od spétki GTC HOLDING
ZARTKORUEN MUKODO RESZVENYTARSASAG z siedzibg w Budapeszcie na Wegrach (,GTC
Holding Zmr”) oraz LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. z siedzibg w Amsterdamie w Holandii,
posiadajgcy 100% udziatbw w kapitale zaktadowym GTC Dutch Holdings B.V. (,Akcjonariusz
Wigkszosciowy”), zgodnie z ktérym Akcjonariusz Wiekszosciowy sprzedat wszystkie swoje udziaty
(298.575.091 akcji Spotki), stanowigce 61,49% udziatdéw w kapitale zakladowym Spdtki, na rzecz GTC
Holding Zmr. Po opisanej powyzej transakcji GTC Holding Zmr posiada posrednio 298.575.091 akg;ji
Spétki, stanowigcych 61,49% udziatéw w Spoice.

W dniu 23 czerwca 2020 roku Robert Snow zostat powotany na stanowisko Cztonka Zarzgdu Spétki.

W dniu 23 czerwca 2020 roku Thomas Kurzmann zostat odwotany ze stanowiska Cztionka Zarzgdu
Spotki.

Covid- 19 Pandemia

Od potowy marca 2020 roku stato sie ewidentne, ze zaktécenia gospodarcze spowodowane przez
wirusa Covid-19 oraz zwigkszona niepewnos¢ rynkowa w potgczeniu ze zwiekszong zmiennoscig na
rynkach finansowych mogg doprowadzi¢ do potencjalnego spadku wartosci aktywow Grupy, a takze
wptyngé na spetnianie przez Spoétki warunkdéw umow kredytowych. Chociaz dokfadny efekt
koronawirusa nie zostat jeszcze ustalony, jasne jest, ze stwarza on znaczne ryzyko (nota 11).
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Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

2. Podstawa sporzadzenia sprawozdan finansowych

Skrécone srédroczne sprawozdanie finansowe za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca
2019 roku zostato przygotowane zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”
przyjetym przez UE.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, biorgc pod uwage toczacy sie w
UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong przez Spoétke dziatalno$é, w zakresie
stosowanych przez Spétke zasad rachunkowosci, MSSF nie roéznig sie od MSSF UE.

Skrécone, $rédroczne sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich informacji oraz ujawnien,
ktére sg wymagane w rocznych sprawozdaniach finansowych. Srédroczne wyniki finansowe nie zawsze
sg wyznacznikiem dla wyniku, ktéry bedzie osiggniety za caty rok.

Skrocone, srodroczne sprawozdania sg sporzgdzane w walucie PLN. Walutg funkcjonalng GTC jest
waluta EUR. Spdtka wykazuje inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz
wspoizaleznych zgodnie z metodg praw wiasnosci, ale pozyczki, prezentowane w tej linii, sg wyceniane
w wartosci godziwej wediug nowego standardu MSSF 9 Instrumenty finansowe. Dla kazdej jednostki
Spétka oddzielnie ustala walute funkcjonalng, a wszelkie pozycje w sprawozdaniu finansowym dla
kazdej jednostki sg wykazywane przy uzyciu waluty funkcjonalne;.

Sprawozdania finansowe tych jednostek, ktére zostaty przygotowane w walucie funkcjonalnej sg
zawarte w $rédrocznym, skréconym sprawozdaniu finansowym po przeliczeniu na euro z uzyciem
wlasciwego kursu, wybranego zgodnie z MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych. Aktywa
i zobowigzania sg przeliczane po kursie obowigzujagcym na ostatni dzien okresu, a do przeliczenia
przychodow i kosztéw ma zastosowanie sredni kurs za okres. Wynik z przeliczenia jest ujmowany w
kapitale w pozycji Réznice kursowe z przeliczenia, nie majgc wptywu na wynik okresu. Udziat w
zmianach w aktywach netto tych jednostek powinien by¢ ttumaczony z perspektywy jednostkowych
sprawozdanh finansowych.

To skrocone, srédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuaciji
dziatalnosci Spotki w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci tj. w okresie co najmniej 12 miesiecy od daty
bilansowej. Na dzien publikacji tego sprawozdania, nie zidentyfikowano zadnych okolicznosci, ktére
wskazywatyby na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci przez Spétke.

Za wyjgtkiem opisanych powyzej zmian oraz zmian wynikajgcych z wdrozenia standardéw, ktére
weszly w zycie 1 stycznia 2020 roku, zasady rachunkowosci oraz metodologia zastosowane do
sporzgdzenia niniejszego srodrocznego skréconego sprawozdania finansowego sg spojne z tymi, ktére
zastosowano przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spétki za rok zakonczony 31 grudnia 2019
roku (opisane zostaty w nocie 7 do sprawozdania finansowego za 2019 rok). Nie wprowadzono zadnych
zmian oraz nie dokonano korekt w stosunku do danych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym
za 2019 rok.
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Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

3. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspoéizaleznych

Bezposredni i posredni udziat Spétki w kapitale oraz réwnych mu prawach gtosu w tych jednostkach
na koniec poszczegdlnych okresdw zostat przedstawiony ponizej (tabela przedstawia udziat efektywny):

Spoiki zalezne

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 31 grudnia
dominujaca 2020 roku 2019 roku
GTC Konstancja Sp. z o0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Korona S.A. GTC S.A. Polska 100% 100%
Globis Poznan Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Aeropark Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Globis Wroctaw Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Satellite Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Sterlinga Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Karkonoska Sp. z 0.0. (2) GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Ortal Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Diego Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Francuska Sp. z o0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC UBP Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Pixel Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Moderna Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Centrum Handlowe Wilanéw Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Management Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Corius Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Centrum Swiatowida Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Glorine Investments Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Glorine Investments Sp. z 0.0. s.k.a. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Galeria CTWA Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Artico Sp. z 0.0 GTC S.A. Polska 100% 100%
Julesberg Sp. z 0.0. (1) GTC S.A. Polska - 100%
Jowett Sp. z 0.0. (1) GTC S.A. Polska - 100%
(1) Zlikwidowane
(2) W trakcie likwidacji
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Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

3. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspoétzaleznych
(ciag dalszy)

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 31 grudnia
dominujaca 2020 roku 2019 roku

GTC Hungary Real Estate Development Company Ltd.

0, 0,

(GTC Hungary’) GTC S.A. Wegry 100% 100%
GTC Duna Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Vaci Ut 81-85 Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Riverside Apartmanok Kift. (“Riverside”) (1) GTC Hungary Wegry 100% 100%
Centre Point |. Kft. (“Centre Point I”) GTC Hungary Wegry 100% 100%
Centre Point Il. Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Spiral |.Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100%
SASAD Resort Kift. (“Sasad”) GTC Hungary Wegry 100% 100%
glztj‘);r"t)falva Uzletkdzpont Kft. (“poprzednio: Szeremi GTC Hungary Wegry 100% 100%
GTC Metro Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Kompakt Land Kft GTC Hungary Wegry 100% 100%
GTC Whlt:a House Kft. (“poprzednio: GTC Renaissance GTC Hungary Wegry 100% 100%
Plaza Kft.”)

VRK Tower Kft GTC Hungary Wegry 100% 100%
Amarantan Ltd. GTC Hungary Wegry 100% 100%
(1) W trakcie likwidacji
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Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

3. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych
(ciag dalszy)

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 31 grudnia
dominujaca 2020 roku 2019 roku
GTC Nekretnine Zagreb d.0.0.(*GTC Zagreb”) GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
Euro Structor d.o.0. GTC S.A. Chorwacja 70% 70%
Marlera Golf LD d.o.0. GTC S.A. Chorwacja 80% 80%
Nova lIstra Idaeus d.o.o. t/lgr(ljera Golf Chorwacja 80% 80%
.0.0
GTC Matrix d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
GTC Seven Gardens d.o.0. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
Towers International Property S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Green Dream S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Aurora Business Complex S.R.L GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Cascade Building S.R.L GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Gate Bucharest S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Venus Commercial Center S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Beaufort Invest S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Fajos S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Gate S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Rose Park SRL GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Deco Intermed S.R.L. GTC S.A. Rumunia 66.7% 66.7%
GML American Regency Pipera S.R.L. GTC S.A. Rumunia 66.7% 66.7%
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Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

3. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych
(ciag dalszy)

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 31 grudnia
dominujaca 2020 roku 2019 roku

NRL EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
Advance Business Center EAD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
GTC Yuzhen Park EAD (“GTC Yuzhen”) GTC S.A. Butgaria 100% 100%
Dorado 1 EOOD GTC S.A. Butgaria 100% 100%
GTC Medj Razvoj Nekretnina d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
GTC Business Park d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Commercial and Residential Ventures d.o.o0. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Demo Invest d.o.o. Novi Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Atlas Centar d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Commercial Development d.o.o0. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Glamp d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
GTC BBC d.o.0 GTC S.A. Serbia 100% 100%
Europort Investment (Cyprus) 1 Limited GTC S.A. Cypr 100% 100%

Europort Ukraina
Europort Ukraine Holdings 1 LLC '(’é‘;%srnggt 100% 100%

Limited

Europort Ukraina
Europort Ukraine LLC Investment 100% 100%

(Cyprus) 1

Limited

Europort Ukraina
Europort Project Ukraine 1 LLC '(’é‘;%srnggt 100% 100%

Limited
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Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

4. Koszty dzialalnosci operacyjnej

Okres szesciu Okres szesciu Okres trzech Okres trzech
miesiecy miesigcy miesigcy miesigcy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 2020 30 czerwca 2019 30 czerwca 2020 30 czerwca 2019
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty dziatalnosci operacyjnej -
pozostate 12.371 14.241 6.795 7.269
Koszty (przychody) z tytutu transakcji
opartych na ptatnosciach w formie (1.800) 11.240 (455) 5.259
akcji (*)
10.571 25.481 6.340 12.528

(*) Bezgotéwkowa korekta wartosci godziwej jest spowodowana zmiang ceny akcji.

5. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych

Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspoitzaleznych sktadajg sie
z nastepujgcych pozycji:

30 czerwca 2020 Udzialy Pozyczki Razem
Polska (1) 1.244.510 440.567 1.685.077
Butgaria (2) 285.276 82.898 368.174
Wegry (3) 369.083 615.745 984.828
Serbia (4) 437.054 361.188 798.242
Chorwacja (5) 253.792 234.648 488.440
Rumunia (6) 360.532 122.041 482.573
Ukraina - 3.156 3.156
Inwestycje w jednostkach zaleznych,

stowarzyszonych oraz wspéizaleznych 2.950.247 1.860.243 4.810.490
31 grudnia 2019 Udziaty Pozyczki Razem
Polska (1) 1.426.474 436.675 1.863.149
Butgaria (2) 315.157 83.066 398.223
Wegry (3) 486.227 578.228 1.064.455
Serbia (4) 422.311 336.660 758.971
Chorwacja (5) 241.558 212.179 453.737
Rumunia (6) 354.509 115.886 470.395
Ukraina - 3.566 3.566
Inwestycje w jednostkach zaleznych,

stowarzyszonych oraz wspétzaleznych 3.246.236 1.766.260 5.012.496
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Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

5. Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych
(ciag dalszy)

Na dzien 30 czerwca 2020 roku oraz 31 grudnia 2019 roku inwestycje w jednostkach zaleznych,
stowarzyszonych oraz wspotzaleznych skfadajg sie z udzielonych pozyczek oraz udziatow w
jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych.

@)

@)

®3)

4

®)

(6)

Spadek salda spowodowany jest gtéwnie wyptatg dywidend przez Spoétki zalezne (ponad 156
milionéw ziotych) oraz wynikami Spotek zaleznych (okoto 79 milionéw ziotych straty),
skompensowany o wptyw deprecjacji ztotego polskiego.

Spadek salda spowodowany jest gtéwnie wynikami Spétek zaleznych (okoto 51 milionéw
ztotych straty), skompensowany o wptyw deprecjacji ztotego polskiego.

Spadek salda spowodowany jest gtéwnie wyptatg dywidend przez Spoiki zalezne (okoto 200
milionéw ztotych), skompensowany o wyniki Spotek zaleznych (okoto 76 milionéw ziotych
zysku) oraz o wptyw deprecjacji ztotego polskiego.

Wzrost salda spowodowany jest gldwnie zmiang netto pozyczek (ponad 32 milionéw ztotych)
oraz deprecjacjg ztotego polskiego. Dodatkowo, na zmiane salda w duzym stopniu wptynety
wyniki Spoétek zaleznych (ponad 42 milionéw ztotych straty).

Wzrost salda spowodowany jest gtéwnie zmiang netto pozyczek (ponad 13 milionéw ztotych)
oraz deprecjacjg zlotego polskiego. Dodatkowo, na zmiane salda w duzym stopniu wptynety
wyniki Spoétek zaleznych (prawie 5 milionéw ztotych straty).

Wzrost salda spowodowany jest deprecjacjg ztotego polskiego. Dodatkowo, na zmiane salda w
duzym stopniu wptynety wyniki Spotek zaleznych (okoto 19 miliondw ziotych straty).

6. Dlugoterminowe kredyty, pozyczki oraz obligacje

30 czerwca 2020 31 grudnia 2019

(niebadane) (badane)

Obligacje 0320 - 79.510
Obligacje PLN 2022-2023 222.041 222.038
Obligacje 0620 - 170.638
Obligacje 1220 45.178 43.083
Obligacje 0321 92.611 88.309
Obligacje 0422 42.213 40.520
\I;"vgéyéc*?zz;iec;i )j/iﬂnostek zaleznych, stowarzyszonych oraz od jednostek 220,266 401.412
Odroczone koszty pozyskania finansowania (3.429) (4.515)
618.880 1.040.995
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Globe Trade Centre S.A.

Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku

(w tysigcach PLN)

6. Dlugoterminowe kredyty, pozyczki oraz obligacje (ciag dalszy)

Zadtuzenie z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw oraz obligacji zostato podzielone na

czesé diugo- i krétkoterminowg w nastepujacy sposob:

30 czerwca 2020

31 grudnia 2019

(niebadane) (badane)
Krétkoterminowa czes¢ kredytéw i pozyczek
diugoterminowych oraz obligacji:
Obligacje 0320 - 79.510
Obligacje 0620 - 170.638
Obligacje PLN 2022-2023 2.041 2.040
Obligacje 1220 45.178 43.083
Obligacje 0321 92.611 1.035
Obligacje 0422 54 320
Pozyczki od jednostek zaleznych, stowarzyszonych oraz od - 189.976
jednostek wspotzaleznych

139.884 486.602

30 czerwca 2020

31 grudnia 2019

(niebadane) (badane)
Diugoterminowa czes¢ kredytow i pozyczek
diugoterminowych oraz obligacji:
Obligacje 0321 - 87.274
Obligacje PLN 2022-2023 220.000 219.998
Obligacje 0422 42.159 40.200
Pozyczki od jednostek zaleznych, stowarzyszonych i od 220.266 211.436
jednostek wspotzaleznych
Odroczone koszty pozyskania finansowania (3.429) (4.515)

478.996 554.393

7. Opodatkowanie

Przepisy dotyczgce podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych i skladek
na ubezpieczenia spoteczne podlegajg czestym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest
odniesienia do utrwalonych regulacji bgdz precedenséw prawnych. Obowigzujgce przepisy zawierajg
réwniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw
podatkowych zaréwno miedzy organami panstwowymi, jak i miedzy organami panstwowymi i
przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne (na przyktad celne czy dewizowe) mogg byé
przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar, a ustalone w wyniku
kontroli dodatkowe kwoty zobowigzan muszg zosta¢ wptacone wraz z wysokimi odsetkami. Zjawiska te
powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znacznie wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o
bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaly wprowadzone zmiany w celu
uwzglednienia postanowien Ogodlnej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). Nowe regulacje
bedg wymagaé¢ znacznie wiekszego osgdu przy ocenie skutkéw podatkowych poszczegélnych
transakcji.
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Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

8. Kapitat podstawowy

Kapitat podstawowy

Akcjonariusze posiadajgcy na dzien 30 czerwca 2020 roku powyzej 5% wszystkich akc;ji to:

e GTC Dutch Holdings B.V. (61,49%)
« OFE PZU Zitota Jesien (10,50%)
+ AVIVA OFE AVIVA Santander (7,77%)

9. Zysk na jedng akcje
Podstawowy oraz rozwodniony zysk na jedng akcje obliczono w nastepujgcy sposob:

Okres 6 miesiecy Okres 6 miesiecy Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 2020 30 czerwca 2019 30 czerwca 2020 30 czerwca 2019

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk okresu
przypadajgcy
akcjonariuszom (PLN)

(152.237.000) 182.955.000 (162.954.000) 98.696.000

Srednia wazona
liczba akcji do
obliczenia zysku na
jedna akcje (PLN) 485.555.122 483.748.843 485.555.122 483.958.363
Zysk na jedng akcje
(PLN) (0,31) 0,38 (0,34) 0,20

Na dzien 30 czerwca 2020 roku oraz 30 czerwca 2019 roku Spodtka nie posiadata instrumentéw
potencjalnie rozwadniajgcych zysk.

10. Informacja o przychodach od podmiotéw powigzanych

Przychody z tytutu zarzgdzania sg tylko przychodami od jednostek powigzanych.

Spotka swiadczy ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami na rzecz jednostek zaleznych,
stowarzyszonych, wspotzaleznych oraz kontrolowanych przez Lone Star, ktére posiadajg wiasne
projekty nieruchomosciowe.

Przychody finansowe sg to gtdwnie przychody z tytutu odsetek od pozyczek wewnatrzgrupowych
(99,9% wszystkich przychodéw finansowych).
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku
(w tysigcach PLN)

11. COVID 19

W okresie od potowy marca 2020 r. do potowy maja 2020 r. samorzady w szesciu krajach, w ktérych
prowadzimy dziatalno$¢ wdrozyty rygorystyczne srodki w celu ograniczenia rozprzestrzeniania sie
wirusa COVID-19, obejmujgce m.in. zamkniecie wszystkich sklepdw za wyjatkiem tych, ktére sprzedajg
towary pierwszej potrzeby (takie jak sklepy spozywcze, inne sklepy z zywnoscig oraz apteki). Powyzsze
Srodki zostaty wprowadzone szybko i skuteczne, skutkujac niskg liczbg zakazen wirusem COVID-19 i
ofiar $miertelnych w Europie Srodkowo-Wschodniej.

W terminie od potowy maja 2020 r. rozpoczeto stopniowe tagodzenie ograniczen. Rzady
poszczegodlnych panstw przyjmujg rézne plany w celu zniesienia ograniczen, w wiekszosci przewidujgce
stopniowe ich wycofywanie.

Spotka prowadzi ostrozng polityke finansowa, utrzymujgc wskaznik dzwigni finansowej w spétkach
zaleznych na konserwatywnym poziomie (45,8% na dzien 30 czerwca 2020 roku na poziomie Grupy)
oraz zapewniajgc sobie wysoki poziom ptynnosci. W reakcji na ostatnie wydarzenia Spétka aktywnie
wdrozyta roznorodne srodki majgce na celu optymalizacje kosztéw, w tym:

- ograniczenie niekrytycznych wydatkéw operacyjnych, szczegélnie w okresie, w ktérym
wiekszos¢ sprzedawcow detalicznych w centrach handlowych nie prowadzita dziatalnosci i nie
inwestowata kapitatu;

- odroczenie projektéw budowlanych, wobec ktérych nie podjeto wigzacych zobowigzan;
- odroczenie wydatkdéw inwestycyjnych, poza niezbednymi;

- zatrzymanie wszystkich zyskéw wypracowanych przez Spétke w 2019 roku oraz propozycje
niewyptacenia dywidendy za 2019 rok.

Spotka planuje dotrzymania zobowigzan w zakresie obstugi zadtuzenia. Wedtug stanu na dzien
30 czerwca 2020 roku Spoétka posiada srodki pieniezne w wysokosci 368,8 tysiecy ziotych.

Wyceny

Niezaleznie od powyzszego, na dzien 30 czerwca 2020 roku Spotka otrzymata wyceny od
rzeczoznawcow. Wyceny aktywdw spotek zaleznych podlegajg istotnej niepewnosci co do ich wartosci.

Zwiekszona niepewnos¢ moze znalezé odzwierciedlenie w przysziosci w nizszych wycenach
aktywow i zwiekszonej zmiennos$ci na rynkach finansowych, a takze moze wptyng¢ na spetnianie przez
Grupe covenantéw. Chociaz doktadny efekt COVID-19 jest nieznany, oczywistym jest, ze stwarza on
znaczne ryzyko zmniejszenia dochodow, ekspansji stop kapitalizacji, wzrostu kosztow windykacji i
zmiennosci kurséw walutowych.

Spotka przeprowadzita testy warunkéw skrajnych, ktére wskazaty ze nie istnieje istotna niepewnosé
w odniesieniu do zatozenia kontynuacji dziatalno$ci Spétki w kolejnych 12 miesigcach od daty publikacji
Raportu.

W umowach finansowych z bankami, dotyczgcych danych aktywow, spétki zalezne zobowigzuijg sie
do przestrzegania okreslonych warunkoéw finansowych wymienionych w tych umowach; gtéwnymi
zobowigzaniami sa: utrzymywanie wskaznikdéw pokrycia kredytu do wartosci aktywOw oraz wskaznika
pokrycia zadtuzenia w spétce, ktdra prowadzi projekt.

19

Zalaczone dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng czes¢ srédrocznego skroconego sprawozdania
finansowego.



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srodrocznego skréconego sprawozdania
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(w tysigcach PLN)

11. COVID 19 (ciag dalszy)

Dla kredytu w wysokosci 187,4 min euro udzielonego przez Bank Pekao SA spéice zaleznej GTC
prowadzacej projekt Galeria Pétnocna covenanty w zakresie wskaznikéw LTV (kredyt do wartosci), oraz
DSCR (wskaznik pokrycia zadtuzenia) nie zostaty spetnione na dzierh 30 czerwca 2020 roku. Ponadto
Spotka rozpoczeta negocjacje w bankiem finansujgcym w celu uzyskania uchylenia powyzszych
covenantéw, lub osiggniecia porozumienia w zakresie poluzowania obecnych covenantéw finansowych.

Dla kredytu w wysokosci 60,0 min euro udzielonego przez Banka Intesa ad Beograd, Vseobecna
Uverova Banka a.s. oraz Privredna Banka Zagreb d.d. spétce zaleznej GTC prowadzgcej projekt Ada
Mall, covenant w zakresie wskaznika DSCR, ktéry nie zostatby spetniony, zostat uchylony przez banki
na dzien 30 czerwca 2020 r. do konca czerwca 2021 r.

Dla kredytu w wysokosci 127,6 min euro udzielonego przez Erste Group Bank AG and
Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG spétce zaleznej GTC (Galeria Jurajska), covenant w
zakresie wskaznika DSCR, zostat uchylony na dzien 30 czerwca 2020 r. do konca czerwca 2021 r.

Spotka na biezgco ocenia sytuacje i podejmuje dziatania majgce na celu ztagodzenie wptywu, jaki
moze by¢ spowodowany niekorzystng sytuacjg na rynku.

12. Zdarzenia po dacie bilansowej

W dniu 1 lipca 2020 roku Gyula Nagy zostat powotany na stanowisko Czionka Zarzadu Spétki.

W dniu 28 lipca 2020 roku Ariel Alejandro Ferstman zostat powotany na stanowisko Czionka
Zarzadu Spotki.

W dniu 28 lipca 2020 r. Spotka poinformowata, ze kadencja pana Erez Boniel jako cztonka Zarzadu
Spotki wygasa ze skutkiem natychmiastowym, za obopding zgoda.

13. Data publikacji

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikagii
przez Zarzad Spotki w dniu 18 sierpnia 2020 roku.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SRODROCZNEGO SKROCONEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

DLA AKCJONARIUSZY ORAZ RADY NADZORCZEJ GLOBE TRADE CENTRE S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego $rodrocznego skroconego sprawozdania finansowego Globe
Trade Centre S.A. (,,Spotka”) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Komitetu Obrony Robotnikow 45A,
na ktore sktadaja sie sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 30 czerwca 2020 roku,
rachunek zyskow i strat, sprawozdanie z catkowitych dochodow, zestawienie zmian w kapitale wtasnym
oraz sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku
oraz dodatkowe noty objasniajace (,,Srodroczne skrocone sprawozdanie finansowe”).

Kierownik Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie i przedstawienie srédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego zgodnie z wymogami Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 34
Srédroczna sprawozdawczos¢ finansowa ogtoszonego w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

My jesteSmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat srodrocznego skroconego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad srédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym uchwata Krajowej Rady
Biegtych Rewidentow.

Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede wszystkim do oso6b
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe, przeprowadzaniu procedur analitycznych i innych
procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami
Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania. Na skutek tego przeglad nie wystarcza
do uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane
w trakcie badania, zostaty ujawnione. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat
zatgczonego srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego.

BDO spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k., Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xlll Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000729684, REGON: 141222257,
NIP: 108-000-42-12. Biura BDO w Polsce: Katowice 40-007, ul. Uniwersytecka 13, tel.: +48 32 661 06 00, katowice@bdo.pl; Krakow 31-548, al. Pokoju 1, tel.:
+48 12 378 69 00, krakow@bdo.pl; Poznan 60-650, ul. Pigtkowska 165, tel.: +48 61 622 57 00, poznan@bdo.pl; Wroctaw 53-332, ul. Powstancow Slaskich 7a,
tel.: +48 71 734 28 00, wroclaw@bdo.pl

BDO spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest cztonkiem BDO International Limited, brytyjskiej spotki i cze$cia miedzynarodowej sieci BDO,
ztozonej z niezaleznych spotek cztonkowskich
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Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przegladu stwierdzamy, ze nie zwrdcito naszej uwagi nic, co kazatoby
nam sadzi¢, ze zataczone s$rodroczne skrocone sprawozdanie finansowe nie zostato sporzadzone,
we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci
34 Srédroczna sprawozdawczos¢ finansowa ogtoszonego w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

Akapit objasniajacy - znaczaca niepewnos$¢ zwigzana z wyceng nieruchomosci inwestycyjnych

Zwracamy uwage, ze w nocie 11 dodatkowych not objasniajacych do s$rodrocznego skroconego
sprawozdania finansowego Spotka wskazata miedzy innymi na niepewnosci zwiazane z wycena
nieruchomosci inwestycyjnych spotek zaleznych. W szczegélnosci, Spotka otrzymata wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 30 czerwca 2020 r., ktére zgodnie z oceng zewnetrznych
rzeczoznawcow podlegaja istotnej niepewnosci co do ich wartosci. Nasz wniosek nie zostat
zmodyfikowany w tym zakresie.

BDO spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. z siedziba w Warszawie
wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3355

w imieniu ktérej biegty rewident
dokonat przegladu sprawozdania finansowego
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