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Punkt 1. Wprowadzenie

Grupa GTC jest wiodacym deweloperem i zarzadca nieruchomosci komercyjnych w regionie Europie Srodkowej, Wschodnie]
i Poludniowej, prowadzacym dziatalno$¢ w Polsce, Rumunii, Chorwacji, Serbii, Butgarii i na Wegrzech. Dodatkowo Grupa
posiada grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng na Ukrainie i w Rosji oraz prowadzi dziatalno$¢ w Czechach poprzez
swoje podmioty stowarzyszone i wspoine przedsiewziecia (joint ventures) realizowane z innymi podmiotami. Grupa powstata
w 1994 r. i prowadzi dziatalno$¢ na rynku nieruchomosci od powstania.

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

Od momentu powstania do dnia 30 czerwca 2016 r. Grupa (i) wybudowata okoto 970 tysiecy m kw. powierzchni komercyjne;
i okoto 300 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej, (i) sprzedata okoto 430 tysiecy m kw. powierzchni w ukofczonych
nieruchomosciach komercyjnych i okoto 299 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej oraz (jii) nabyta okoto 61 tysiecy m kw.
powierzchni w ukornczonych nieruchomosciach komercyjnych.

Na dzien 30 czerwca 2016 r. portfel nieruchomosci Grupy obejmowat;

e 28 ukoniczonych nieruchomos$ci komercyjnych, w tym 24 nieruchomosci biurowe i 4 nieruchomosci handlowe o tacznej
powierzchni wynoszacej okoto 556 tysiecy mkw., z czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 533 tysiecy m kw.;

e 4 nieruchomo$¢ w budowie, w tym trzy projekty biurowe i centrum handlowe, o facznej powierzchni okoto 105 tysiecy
mkw., z czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 105 tysiecy m kw. powierzchni;

e  grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng o powierzchni wynoszacej okoto 893 tysiecy m kw.;
o 1 projekt mieszkaniowy w budowie o powierzchni wynoszace;j 4 tys. m kw.;

o projekty mieszkaniowe oraz grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa 0 powierzchni wynoszacej okoto 325 tys.
m kw., oraz

e 3 nieruchomo$ci przeznaczone na sprzedaz, w tym dwie nieruchomos$ci komercyjne (Galleria Arad i Galleria Piatra Neamt
w Rumunii) i grunty w Polsce.

Na dzierh 30 czerwca 2016 r. warto$¢ ksiegowa portfela nieruchomosci Grupy wynosita 6.437.788 zt, przy czym: (i) ukoriczone
nieruchomos$ci komercyjne Grupy stanowity 79% tej warto$ci; (i) nieruchomo$ci komercyjne w budowie 10%; (iii) grunty
przeznaczone pod zabudowe komercyjng lub na sprzedaz - 8% (iv) projekty i grunty mieszkaniowe — 2% oraz aktywa
przeznaczone na sprzedaz — 1%. Na podstawie oceny Grupy okoto 95% portfela nieruchomosci stanowig kluczowe projekty,
a pozostate 5% stanowig projekty niezwigzane z dziatalnoscig podstawowa Grupy, w tym aktywa przeznaczone na sprzedaz
i projekty mieszkaniowe.

Na dzien 30 czerwca 2016 r. nieruchomosci wchodzace w sktad portfela Grupy na najwiekszych trzech rynkach, tj. w Polsce,
na Wegrzech i w Rumuni, stanowity odpowiednio 41%, 18% i 16% catkowitej wartosci ksiegowej wszystkich ukoriczonych
nieruchomosci komercyjnych.

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w Czechach poprzez swoje spotki stowarzyszone. Proporcjonalny udziat Grupy w aktywach
w Czechach wynosi okofo 4 tys. m kw. NRA w jednym budynku biurowym. Grupa jest réwniez wspdtwiascicielem dziatki
potozonej w Rosji, jak rowniez dziatki pod projekt Ana Tower potozonej w Rumunii.

Dodatkowo Grupa zarzadza aktywami nalezacymi do podmiotéw trzecich: budynkiem biurowym w Budapeszcie, trzema
budynkami biurowymi w Warszawie oraz jednym budynkiem biurowym w Katowicach.

Akcje Spotki s notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow Warto$ciowych i wehodza w sktad indeksu WIG30, dodatkowo
od 18 sierpnia 2016 r. sg notowane na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Johannesburgu oraz wchodzg w sktad indeksu
Dow Jones STOXX Eastern Europe 300 Index.



Siedziba Spotki Globe Trade Centre S.A. znajduje sie w Warszawie, przy ulicy 17 Stycznia 45A.

W Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odwotania do Spétki 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 sie do akcji Globe Trade
Centre S.A., ktdre zostaty wprowadzone do publicznego obrotu na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie w maju
2004 r. oraz w latach pozniejszych i sq 0znaczone kodem PLGTC0000037 oraz zostaty wprowadzone do obrotu na Gietdzie
Papieréw Warto$ciowych w Johannesburgu w dniu 18 sierpnia 2016 r. i sq oznaczone kodem ISIN PLGTC0000037;
“Obligacje” odnoszg sie do obligacji wyemitowanych przez spétke Globe Trade Centre S.A. i wprowadzonych na rynek
alternatywny odpowiednio pod kodami PLGTC0000144 i PLGTC0000177; "Sprawozdanie" odnosi sie do Sprawozdania
Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej przygotowanego zgodnie z art. 87 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim: ,CEE” odnosi sie do grupy krajow lezacych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej (ti. Czech, Polski
i Wegier); ,SEE” odnosi sie do grupy krajow lezacych w regionie Europy Potudniowo-Wschodniej (tj. Butgarii, Chorwacji,
Rumunii i Serbii); ,NRA” ,NLA”, ,powierzchnia najmu netto” odnosi sie do miary powierzchni bedacej podstawa dla okreslenia
warto$ci nieruchomosci przez rzeczoznawcéw majatkowych w wycenach. Dla nieruchomosci komercyjnych, powierzchnia
najmu netto to cata powierzchnia nieruchomosci, za ktérg najemcy danej nieruchomosci ptacq czynsz, lub przeznaczona
pod wynajem. Szczeg6towe zasady obliczania NRA mogg sie rézni¢ pomigedzy poszczegélnymi nieruchomosciami ze
wzgledu na rézng metodologie i standardy na poszczegdlnych rynkach geograficznych, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalno$¢; ,Nieruchomosci komercyjne” odnoszg sie do nieruchomosci biurowych oraz handlowych, tzn. nieruchomosci,
ktére generujq przychody z czynszu; ,PLN” lub ,zt" odnosi sie do waluty obowigzujacej na terenie Rzeczpospolitej Polskiej;
L€, "EUR" lub "euro" odnosi sie do wspoinej waluty Paristw Czlonkowskich uczestniczacych w Trzecim Etapie Europejskiej
Unii Gospodarczej i Walutowej Traktatu Ustanawiajacego Wspdlnote Europejska, wraz z pdzniejszymi zmianami.

Prezentacja informacji finansowych

Jedli nie wskazano inaczej, informacje finansowe przedstawione w Sprawozdaniu zostaty sporzadzone zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej ("MSSF") dopuszczonymi do stosowania w  Unii
Europejskiej.

Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, wyrazone sg w tysigcach PLN, o ile nie zaznaczono inacze;j.
Do niektorych informacji finansowych w tym Sprawozdaniu zastosowano zaokraglenia. W rezultacie niektére wartosci liczbowe
podane jako sumy w niniejszym Sprawozdaniu moga nie by¢ doktadng agregacjq arytmetyczna liczb, ktére je poprzedzaja.

Zastrzezenia

Sprawozdanie to moze zawiera¢ stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan dotyczacych dziatalnosci Grupy, jej
sytuacji finansowej i wynikow dziatalno$ci. Mozna znalez¢ te stwierdzenia poprzez odniesienie do stéw takich jak "moze",
"bedzie", "oczekiwac", "przewidywac", "wierzy¢", "szacowac" oraz podobnych, w niniejszym Sprawozdaniu. Ze swojej natury
stwierdzenia wybiegajace w przyszto$¢ sg przedmiotem wielu zatozen, ryzyka i niepewnosci. W zwigzku z tym rzeczywiste
wyniki mogg sie znacznie rézni¢ od tych, ktére sq sugerowane lub wnioskowane w wypowiedziach prognozujgcych. 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 analitykdéw lub oszacowan lub do publikacji jakichkolwiek zmian
wszelkich wypowiedzi prognozujacych w celu odzwierciedlenia zdarzen lub okoliczno$ci wystepujacych po dacie niniejszego
Sprawozdania.

Grupa publikuje istotne czynniki ryzyka, ktére moga spowodowac, ze jej rzeczywiste wyniki bedg sie znacznie rozni¢ od jej
oczekiwan w Punkcie 12 ,Gtéwne czynniki ryzyka”, w Punkcie 5 "Prezentacja wynikow finansowych i operacyjnych” niniejszego

Sprawozdania i w innych miejscach w niniejszym Sprawozdaniu. Powyzsze ostrzezenia dotyczg wszystkich wypowiedzi
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opublikowanych przez Grupe lub osoby dziatajace w imieniu Grupy. Gdy Grupa wskazuije, ze zdarzenie, warunki i okolicznosci
mogg lub mogtyby mie¢ negatywny wplyw na Grupe, oznacza to wplyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci.

Punkt 2. Wybrane dane finansowe

Ponizsze tabele przedstawiajg wybrane historyczne dane finansowe Grupy za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca
2016 r. i 2015 r. Historyczne informacje finansowe powinny byC interpretowane w potgczeniu z Punktem 5 "Prezentacja
wynikéw finansowych i operacyjnych" oraz ze niebadanym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za okres
6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2016 r. (facznie z jego notami). Grupa prezentuje dane finansowe zgodnie z MSSF
pochodzace z niebadanego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2016 r.

Wybrane pozycje sprawozdan finansowych wyrazone w Euro zostaly zaczerpnigte ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. przygotowanego w Euro zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa” zatwierdzonym przez Unie Europejskq

Czytelnicy nie powinni interpretowac 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 6 miesiecy zakonczony 30 Za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca
czerwca
2016 2015 2016 2015
(w tysiacach) PLN EUR PLN EUR PLN EUR PLN EUR

Skonsolidowany rachunek wynikéw

Przychody operacyjne 256.864  58.826 248.648 60.031  122.526 28.016 124.783 30.435

Koszty operacyjne (70.851) (16.226) (82331) (19.877) 20826  (6.817)  (42212)  (10.291)
Zyskbrutoz - qesn13 42600 166317 40454 92700 21199 82571 20.144
dziatalno$ci operacyjne;

Koszty sprzedazy (6.100)  (1.397)  (5.005)  (1230)  (3.366) (770)  (2.902) (706)
Koszty administracyine ~ (21.819)  (4.997) (20457)  (4939) (10073)  (2303)  (10.371)  (2.529)
Zysk / (strata) z

aktualizacji wartoSci

akywow/utrata - gasang 94067 (7659)  (1826) 73600 16631 (6097)  (1444)
wartosci nieruchomosci

inwestycyjnych i

mieszkaniowych netto
Udziat w zysku (stracie)

jednostek (16.606)  (3.803) (14.833)  (3.581) (14.500) (33200 (8112  (1.975)
stowarzyszonych

Koszty finansowe netto~ (55.568)  (12.726)  (66.169)  (15.975) (28.181)  (6.445)  (31.603)  (7.716)
Zysk/(strata) netto 153.983 35.207 25.065 6.064 83.340 18.868 (7.938) (1.803)
Rozwodniony zysk na 0,34 0,08 0,08 0,02 0,18 0,04 002 (0,01
jedng akcje (nie w tys.)

Srednia wazona liczba

wyemitowanych akcji 460216478 460216478 351.310288 351310288 460,216478 460216478  351.310288  351.310.288
zwyklych (nie w tys.)



Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca

2016 2015

PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowane przeptywy srodkow pienieznych
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci 158.993 36412  145.636 35.161
operacyjnej
Frzep’rywy srgdkow pienigznych z dziatalnosci (896.124) (205.227) 199349 48.129
inwestycyjnej
I?rzep’(ywy.srodkow pienigznych z dziatalnosci 395,702 74501 (347.311) (83.829)
finansowej
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec 327 009 73892 338958 80.812
okresu
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2016 r. 31 grudnia 2015r.
PLN EUR PLN EUR

Nieruchomosci inwestycyjne 6,264,185 1,415,475 5.491.066 1.288.529
Zapasy 14,316 3,235 13.471 3.161
Srodki pienigzne fich 327,009 73,892 722.205 169.472
ekwiwalenty
Aktywa fgcznie 7,359,775 1,663,038 6.646.024 1.559.550
Zobowiazania 3,788,975 856,169 3.438.897 806.969
dtugoterminowe
Zobowiazania 642,857 145,262 550.871 131.379
krotkoterminowe
Kapitat wiasny 2,927,943 661,607 2.647.256 621.202
Kapitat podstawowy 46,022 10,410 46.022 10.410

Punkt 3. Prezentacja Grupy

Punkt 3.1. Ogélne informacje na temat Grupy

Grupa GTC jest wiodacym deweloperem i zarzadca nieruchomosci komercyjnych w regionie Europie Srodkowej, Wschodniej
i Potudniowej, prowadzacym dziatalno$¢ w Polsce, Rumunii, Chorwacji, Serbii, Butgarii i na Wegrzech. Dodatkowo Grupa
posiada grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng na Ukrainie i w Rosji oraz prowadzi dziatalno§¢ w Czechach poprzez
swoje podmioty stowarzyszone i wspoine przedsiewziecia (joint ventures) realizowane z innymi podmiotami. Grupa powstata

w 1994 r. i prowadzi dziatalnos¢ na rynku nieruchomosci od powstania.

Portfel nieruchomos$ci Grupy obejmuije: (i) ukoficzone nieruchomosci komercyjne; (i) nieruchomosci komercyjne w budowie;
(iif) grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng lub na sprzedaz, (iv) projekty i grunty mieszkaniowe.

Od momentu powstania do dnia 30 czerwca 2016 r. Grupa (i) wybudowata okoto 970 tysiecy m kw. powierzchni komercyjnej
i okoto 300 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej, (i) sprzedata okoto 430 tysiecy m kw. powierzchni w ukoriczonych
nieruchomosciach komercyjnych i okoto 299 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej oraz (iii) nabyta okoto 61 tysiecy m kw.
powierzchni w ukoriczonych nieruchomosciach komercyjnych.



Na dzien 30 czerwca 2016 r. portfel nieruchomosci Grupy obejmowat;

o 28 ukoriczonych nieruchomosci komercyjnych, w tym 24 nieruchomosci biurowe i 4 nieruchomosci handlowe o facznej
powierzchni wynoszacej okoto 556 tysiecy mkw., z czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 533 tysiecy m kw.;

e 4 nieruchomo$¢ w budowie, w tym trzy projekty biurowe i centrum handlowe, o facznej powierzchni okoto 105 tysiecy
mkw., z czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 105 tysiecy m kw. powierzchni;

e grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng o powierzchni wynoszacej okoto 893 tysiecy m kw.;
o 1 projekt mieszkaniowy w budowie o powierzchni wynoszacej 4 tys. m kw.;

o projekty mieszkaniowe oraz grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa 0 powierzchni wynoszacej okoto 325 tys.
m kw., oraz

¢ 3 nieruchomosci przeznaczone na sprzedaz, w tym dwie nieruchomosci komercyjne (Galleria Arad i Galleria Piatra Neamt
w Rumunii) i grunty w Polsce.

Na dzierh 30 czerwca 2016 r. warto$¢ ksiegowa portfela nieruchomosci Grupy wynosita 6.437.788 zt, przy czym: (i) ukoriczone
nieruchomosci komercyjne Grupy stanowity 79% tej warto$ci; (i) nieruchomosci komercyjne w budowie 10%; (iii) grunty
przeznaczone pod zabudowe komercyjng lub na sprzedaz — 8%; (iv) projekty i grunty mieszkaniowe — 2% oraz aktywa
przeznaczone na sprzedaz — 1%. Na podstawie oceny Grupy okoto 95% portfela nieruchomosci stanowig kluczowe projekty,
a pozostate 5% stanowig projekty niezwigzane z dziatalno$cig podstawowa Grupy, w tym aktywa przeznaczone na sprzedaz
i projekty mieszkaniowe.

Na dzien 30 czerwca 2016 r. nieruchomosci wchodzace w sktad portfela Grupy na najwiekszych trzech rynkach, tj. w Polsce,
na Wegrzech i w Rumuni, stanowity odpowiednio 41%, 18% i 16% catkowitej wartosci ksiegowej wszystkich ukorczonych
nieruchomosci komercyjnych.

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w Czechach poprzez swoje spdtki stowarzyszone. Proporcjonalny udziat Grupy w aktywach
w Czechach wynosi okoto 4 tys. m kw. NRA w jednym budynku biurowym. Grupa jest réwniez wspdtwtascicielem dziatki
potozonej w Rosji, jak réwniez dziatki pod projekt Ana Tower pofoZzonej w Rumunii.

Dodatkowo Grupa zarzadza aktywami nalezacymi do podmiotéw trzecich: budynkiem biurowym w Budapeszcie, trzema
budynkami biurowymi w Warszawie oraz jednym budynkiem biurowym w Katowicach.

Akcje Spétki sa notowane na Warszawskiej Gietdzie Papieréw WartoSciowych i wchodzg w sktad indeksu WIG30, dodatkowo
od 18 sierpnia 2016 r. sg notowane na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Johannesburgu oraz wchodzg w sktad indeksu
Dow Jones STOXX Eastern Europe 300 Index.

Siedziba Spotki Globe Trade Centre S.A. znajduje sie w Warszawie, przy ulicy 17 Stycznia 45A.
Punkt 3.2. Struktura organizacyjna Grupy

Struktura Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre na dzien 30 czerwca 2016 r. jest przedstawiona w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. w Nocie 4 Inwestycje w jednostkach zaleznych,
stowarzyszonych oraz wspétzaleznych.

W strukturze Grupy wystapity nastepujace zmiany w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 r.:
e GTC S.A. dokonato zakupu znaczacej ilosci udziatéw spétki GTC Real Estate Investments.
e Dokonano potaczenia wegierskich spdtek Immo Buda Kift oraz Szemi Ingatlan Ltd, ktére po potaczeniu
przyjety nazwe Albertfalva Kit.
o \Wegierska spétka GC Renaissance Plaza Kft dokonata zmiany nazwy na GTC White House Kift.
e  Zalozono spotke VRK Tower Kift (Wegry).
e Zlikwidowano spdtke Galeria Ikonomov GmbH (Austria).



Punkt 4.3. Zmiany podstawowych zasad zarzadzania Spétki i Grupy

Nie zaszly zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spétka i Grupa.

Punkt 4. Gtéwne wydarzenia
Nastepujace wydarzenia miaty miejsce w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2015 r.:

W styczniu 2016 r., Grupa GTC nabyta pozostate 10% udziatbw w GTC Ukraine B.V. oraz pozyczki udzielone przez
udziatowcow mniejszo$ciowych na projekt, za kwote 1 EUR ( nie w tysigcach). Po dokonaniu transakcji GTC pozostat jedynym
wiaécicielem spdtki zaleznej. W wyniku tej transakcji, udziat akcjonariuszy mniejszo$ciowych wzrést 0 9.600 zt (2.200 EUR),
kapitat zapasowy wzrést o 1.700 zt (400 EUR), za$ wartos$¢ kredytéw udziatowcow mniejszosciowych zmniejszyta sie
011.300 zt(2.600 EUR). W zwigzku z powyzszym, kapitat wtasny ogétem wzrést o 11.300 zt (2.600 EUR).

W dniu 28 Stycznia 2016 r. Grupa nabyta budynek biurowy Pixel w Poznaniu. Biurowiec jest w catoSci wynajety przez
renomowanych najemcow. Grupa zamierza kontynuowac dziatalno$¢ zwigzang z wynajmem biurowca, ktory stanie sig czescig
portfela generujacego przychody Grupy GTC. Cena netto zakupu nieruchomosci oraz innych praw i aktywdw ruchomych
objetych umowg wynosita 140.500 zt (32.200 EUR). Zakup zostat finansowany ze $rodkéw wiasnych spotki oraz z kredytu
bankowego udzielonego przez PKO BP w wysokosci 98.000 zt (22.500 EUR).

W dniu 30 marca 2016 r. zostat sporzadzony wspdlny plan transgranicznego potaczenia przez przejecie GTC SA z zalezng od
niej spotka kapitatowa prawa holenderskiego pod firmg GTC RH B.V. siedzibg w Amsterdamie (dalej: ,GTC RH B.V."), w ktdrej
kapitale zaktadowym Spétka posiada 100% udziatéw. Podpisanie Planu Potaczenia przez Zarzad GTC SA jest rbwnoznaczne
z podjeciem decyzji 0 zamiarze transgranicznego potaczenia GTC SA z GTC RH B.V. przez przejecie.

W dniu 30 marca 2016 r. zostat sporzadzony wspdlny plan transgranicznego potaczenia przez przejecie GTC SA z zalezng od
niej spotkg kapitatowa prawa holenderskiego pod firmg GTC Real Estate Investments Ukraine B.V. z siedzibg w Amsterdamie
(dalej: ,GTC REIU”), w ktérej kapitale zaktadowym Spétka posiada 100% udziatéw. Podpisanie Planu Potaczenia przez Zarzad
GTC SA jest réwnoznaczne z podjeciem decyzji 0 zamiarze transgranicznego potaczenia GTC SA z GTC REIU przez
przejecie.

W kwietniu 2016 r., Grupa nabyta dwa biurowce w Bukareszcie w Rumunii (Premium Plaza i Premium Point) za 140.000 zt
(32.000 EUR), o facznej powierzchni okoto 15.000 m kw. Nabycie nieruchomosci zostato sfinansowane ze Srodkéw wiasnych
Grupy.

W kwietniu 2016 r., Grupa otrzymata pozwolenie na uzytkowanie drugiego budynku University Business Park w todzi, co
zakonczyto inwestycje. Kompleks sktada sie z dwoch budynkow biurowych klasy A, a jego catkowita powierzchnia najmu
wynosi 39.000 m kw.

W kwietniu 2016 r., Grupa GTC nabyta pozostate 49,9% udziatéw w Complexul Residential Colentina S.R.L. (Rose Garden)
oraz pozyczki udziatowcdw mniejszo$ciowych udzielone na projekt, za kwote 55 (12,5 EUR). Po dokonaniu transakcji GTC
pozostat jedynym wiascicielem spotki zalezne;.

W czerwcu 2016 r., GTC RH B.V. w charakterze wierzyciela, ztozyta wniosek do Sadu butgarskiego w celu ustalenia, czy
Galeria - Stara Zagora AD ("GSZ") jest nadmiernie zadiuzona oraz czy mozliwa jest konwersja pozyczek obu akcjonariuszy
na kapitat wtasny. GTC RH B.V. posiada 75% udziatéw w GSZ i takie przeksztatcenie mogtoby doprowadzi¢ do rozwodnienia
udziatéw akcjonariusza mniejszo$ciowego przedstawionych w saldzie udziatéw akcjonariuszy mniejszosciowych na dzien
30 czerwca 2016. Wartos¢ udziatow akcjonariuszy mniejszosciowych, po pomniejszeniu 0 pozyczki akcjonariuszy
mniejszos$ciowych udzielone do GSZ na dzieh 30 czerwca 2016 roku wyniosta 63.700 zt (14.400 EUR).



Wydarzenia majgce miejsce po 30 czerwca 2016 r.:

W dniu 1 lipca 2016 r., Grupa nabyta dwa biurowce: Neptun Office Center oraz Sterlinga Business Center, zlokalizowane
odpowiednio w Gdansku i todzi. Te dwa budynki biurowe klasy A, ktére wzbogacg polski portfel inwestycyjny Grupy,
charakteryzuje nowoczesny design oraz 30.000 m kw. fgcznej powierzchni biurowej (powierzchni najmu brutto) i 364 miejsc
parkingowych Ponadto, aby sfinansowa¢ te projekty Grupa podpisata umowy kredytowe z bankiem Pekao S.A. w wysokosci
odpowiednio 99.600 zt (22.500 EUR) oraz 77.900 zt (17.600 EUR). Dodatkowo Spotka podpisata takze umowy kredytowe na
sfinansowanie podatku VAT dotyczacego tych projektdw. Na dzier 30 czerwca 2016 roku dane kredyty zostaty otrzymane.
Srodki pieniezne zwigzane z nabyciem tych budynkéw (w tym: diugoterminowe kredyty bankowe, kredyty na VAT oraz wtasne
$rodki pieniezne GTC) prezentowane sg jako rachunek Escrow na zakup aktywow.

W lipcu 2016 r., Grupa podpisata umowe kredytowa na sfinansowanie realizacji inwestycji Duna Tower w Budapeszcie z OTP
Bank Nyrt ("Bank"). Laczna warto$¢ nominalna nowego kredytu wynosi 123.900 zt (28.000 EUR). Ponadto, Spétka i Bank
zobowigzaly sie do zrefinansowania kredytu wynoszacego 172.000 zt (38.900 EUR), obecnie finansowanego przez MKB Bank
Zrt, zaciagnietego na inwestycje Center Point. Nowy kredyt zaciggniety na ten cel wyniesie 208.000 PLN (47.000 EUR).

W lipcu 2016 r., Grupa sprzedata 9 ha gruntéw Konstancinie za kwote 30.600 zt (6.900 EUR).

W lipcu 2016 r., Grupa nabyta SPV Artico Sp.z 0.0., ktdra buduje biurowiec w Warszawie. Budynek bedzie sktadat sie z ok.
7,775 m.kw. powierzchni najmu, na ktorych prawie cato$¢ zostaty podpisane umowy przedwstepne najmu. Budynek ma zostaé
ukoriczony w 2017 .

W czerwcu 2016 r., spdtka CID sprzedat centrum handlowe Harfa w Pradze. W zwiazku z powyzszym, w lipcu 2016 r. spdtka
CID spfacit pozyczke od GTC w kwocie 50.000 zt (11.300 EUR).

W sierpniu 2016 r., GTC sprzedato swoje udzialy w Lighthouse za kwote 5.800 zt (1.300 EUR).

W lipcu 2016 r., Gielda Papieréw WartoSciowych w Johannesburgu (Johannesburg Stock Exchange, "JSE") zatwierdzita
notowanie Spétki na parkiecie gietdowym. Pierwsze notowanie miato miejsce 18 sierpnia 2016 roku.

W sierpniu 2016 r. Grupa sprzedata Centrum Handlowe Piatra Neamt w Bukareszcie za 12.000 zt (2.700 EUR).

W dniu 12 sierpnia 2016 r. spétka Sasad Il Kft. podpisata umowe przedtuzajacq termin sptaty kredytu bankowego z MKB
(SZKK) dotyczacego projektu Sasad. Zgodnie z umowa, kredyt zostat wydtuzony o 3 lata, do 30 czerwca 2019 r., i bedzie
sptacany w 4 réwnych rocznych ratach, poczawszy od dnia podpisania.

Punkt 5. Prezentacja wynikow finansowych i operacyjnych
Punkt 5.1. Ogdlne czynniki wplywajqce na wyniki finansowe i operacyjne
Czynniki ogélne majqce 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 beda nadal istotnie wptywa¢ na wyniki dziatalnosci
Grupy w przysztosci.

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

Globalny kryzys gospodarczy, ktory rozpoczat sie na przetomie 2008 i 2009 r., wywart wptyw na wyniki biznesowe Grupy.
Globalny kryzys na rynkach finansowych wptynat na sytuacje wielu instytuciji finansowych a rzady czesto byty zmuszone do
interwencji na rynkach kapitatowych na niespotykang dotad skale. Skutkiem tych zdarzen byt ograniczony dostep
przedsiebiorcdw do finansowania bankowego, wzrost stdp procentowych naliczanych od kredytéw bankowych oraz spadek
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wydatkéw konsumpeyjnych, w wyniku czego wielu najemcdw wnioskowato o tymczasowg lub statg obnizke czynszu albo
0 zmniejszenie wynajmowanej powierzchni. Wszystkie te czynniki wplynety na rynek nieruchomosci oraz spowodowaty spadek
warto$ci nieruchomosci.

Kryzys na rynkach finansowych spowodowat ogélne spowolnienie gospodarki w krajach, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalno$¢. Skutkiem pogorszenia koniunktury byt obnizony popyt na nieruchomos$ci, wzrost wskaznika powierzchni
niewynajetych oraz wigksza konkurencja na rynku nieruchomosci, co niekorzystnie wptyneto na zdolno$é Grupy do sprzedazy
jej zrealizowanych projektéw na warunkach pozwalajacych na uzyskanie oczekiwanych przychoddw i stép zwrotu.

Obnizony popyt na nieruchomosci, ktéry z jednej strony, spowodowat spadek dynamiki sprzedazy, a z drugiej, wzrost
wskaznika powierzchni niewynajetych i nizsze stopy zwrotu z wynajmowanej powierzchni, znaczaco wptynat na wyniki
dziatalnosci Grupy. W szczegolno$ci Grupa zostata zmuszona do zmiany niektorych planéw inwestycyjnych, przyktadowo
w stosunku do wielu projektéw w Butgarii, Rumunii i Chorwacji, poniewaz projekty te nie spetniaty poczatkowo zaktadanych
stép zwrotu. Ponadto Grupa nie mogta realizowa¢ wielu planéw w krajach, w ktorych prowadzi dziatalno$¢.

Rynek nieruchomo$ci w CEE i SEE

Wiekszo$¢ przychodéw Grupy pochodzi z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz z tytutu ustug. W okresie
6 miesiecy zakonczonych w dniu 30 czerwca 2016 r. i 2015r. odpowiednio 71% i 67% przychodéw Grupy pochodzito
z wynajmu powierzchni, ktére zalezg w duzym stopniu od stawek czynszu za m kw. i od stopy wynajecia. Wysoko$¢ 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 wptywa zwiaszcza
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 nieruchomosci po korzystnych stawkach czynszu. W okresie 6 miesiecy
zakonczonych w dniu 30 czerwca 2016 r. oraz 2015 r. odpowiednio 23% i 21% przychodéw Grupy pochodzito z ustug z tytutu
obstugi nieruchomosci, co odzwierciedla niektdre koszty, ktére Grupa przenosi na swoich najemcow.

Znaczna wigkszos¢ uméw najmu Grupy jest zawierana w euro i obejmuje 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.

W pewnym zakresie na wyniki operacyjne Grupy wplywajg jej przychody z tytutu sprzedazy mieszkan, ktore w okresie
6 miesiecy zakonczonym w dniu 30 czerwca 2016 r. oraz w dniu 30 czerwca 2015 r., wynosity odpowiednio 6% i 12% tacznych
przychodow Grupy. Podaz nowych mieszkan na réznych rynkach, na ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, oraz popyt na tych
rynkach wpltywajg na ceny mieszkan. Popyt na mieszkania jest takze zalezny od wahan stop procentowych, dostepnosci
kredytow i generalnie rynku hipotecznego. Przyktadowo przychody Grupy z nieruchomosci mieszkaniowych spadaty
réwnomiernie przez ostatnie kilka lat ze wzgledu na spowolnienie sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych w potaczeniu ze
wzrostem upustow, jakich trzeba byto udzielaé kupujacym mieszkania Grupy w celu wsparcia sprzedazy.

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 warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmuje sie nastepnie
jako zysk lub strate z aktualizacji warto$ci aktywdw w rachunku zyskdw i strat.

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

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej zalezg przede wszystkim od biezacych przychodéw z wynajmu brutto za metr
kwadratowy, stopy powierzchni niewynajetej, tacznej wielkosci Portfela Nieruchomosci Grupy, kosztdw utrzymania i kosztow
administracyjnych oraz kosztéw dziatalno$ci operacyjnej. Oczekiwane warto$ci najmu sg przewaznie okreslane na podstawie
oczekiwanego rozwoju wskaznikéw makroekonomicznych, takich jak wzrost PKB, dochédd do dyspozycijiitp., a takze warunkow
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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$C rynkowa, i na odwrét. Niewielkie zmiany jednego lub kilku z tych czynnikéw 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 zysk z tytutu aktualizacji wartosci aktywow oraz utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych i projektow
mieszkaniowych w wysokosci 105.340 zt (24.067 EUR) i strate w wysokosci 7.656 zt (1.826 EUR) w, odpowiednio, okresie 6
miesiecy zakoriczonym w dniu 30 czerwca 2016 r. i w dniu 30 czerwca 2015 .

Wplyw zmian stopy procentowej

Zasadniczo wszystkie kredyty i pozyczki Grupy sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej, zazwyczaj powigzane;
ze stopgq EURIBOR. Obligacje wyemitowane przez Spdtke sa wyrazone w ztotych i oprocentowane w powigzaniu ze stopg
WIBOR. Na dzien 30 czerwca 2016 r i 31 grudnia 2015 r. szacunkowo 66% i 58% wartosci kredytéw Grupy jest
zabezpieczonych transakcjami hedgingowymi. Wzrosty stép procentowych zazwyczaj zwigkszajq koszty finansowania
ponoszone przez Grupe. Np. wzrost stopy procentowej o 50 punktow bazowych za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia
2015 r. zwiekszytby koszty z tytutu odsetek Grupy za okres 12 miesiecy zakorczony w dniu 31 grudnia 2015 r. o okoto 1.115
EUR. Ponadto, w otoczeniu ekonomicznym o wystarczajacym dostepie do finansowania, popyt na nieruchomosci 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 wycene nieruchomosci Grupy, co moze
prowadzi¢ do koniecznosci ujecia straty z tytutu aktualizacji wartosci lub utraty warto$ci nieruchomosci inwestycyjnych
i projektow 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 2015 r. oraz -0,132 na
dzien 4 stycznia 2016 r. (EURIBOR dla depozytdw trzymiesiecznych).

Wplyw zmian kurséw walut obcych

Za okresy 6 miesiecy zakoriczone w dniu 30 czerwca 2016 r. i 30 czerwca 2015 r. znakomita wiekszo$¢ przychoddw i kosztow
Grupy byta wyrazona w euro. Jednakze kursy wymiany w stosunku do euro walut krajowych w krajach, w ktorych Grupa
prowadzi dziatalno$¢ stanowig istotny czynnik, poniewaz uzyskiwane kredyty mogg by¢ denominowane albo w euro albo
w walutach krajowych.

Grupa prezentuje swoje skonsolidowane sprawozdania finansowe w euro, prowadzi jednak dziatalno$¢ w Polsce, Rumunii, na
Wegrzech, w Chorwaciji, Serbii, Butgarii, na Stowacji i w innych krajach. Grupa uzyskuje wiekszo$¢ swoich przychodéw
z czynszu denominowanego w euro, lecz otrzymuje czes$¢ swoich przychodow (wtacznie z przychodami ze sprzedazy
nieruchomos$ci mieszkaniowych) i ponosi wiekszo$¢ swoich kosztow (wtgcznie ze znakomitg wiekszo$cig kosztéw sprzedazy
i kosztéw administracyjnych) w walutach krajowych, a w szczegdlno$ci w polskich ztotych, butgarskich lewach, czeskich
koronach, chorwackich kunach, wegierskich forintach, rumunskich lejach i serbskich dinarach. W szczegélno$ci znaczaca
czes¢ kosztdw finansowych ponoszonych przez Grupe obejmuije: (i) oprocentowanie obligacji wyemitowanych przez Grupe
w polskich ztotych oraz (i) oprocentowanie kredytu zaciggnietego przez Grupe w wegierskich forintach. Kursy wymiany walut
krajowych wzgledem euro byly przedmiotem wahan w przesztosci.

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 przysztosci
podlegaé powaznym zmianom w zwigzku z wahaniami kurséw walut.

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

12



Dostepnos¢ finansowania

Na rynkach CEE i SEE spotki deweloperskie, w tym Spdtki Zalezne, zazwyczaj finansujg inwestycje dotyczace nieruchomosci
kredytami bankowymi, pozyczkami od swoich spétek holdingowych albo emisjg papieréw dtuznych. 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
moga mie¢ wptyw na dynamike sprzedazy i zysk netto Grupy.

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

Punkt 5.2. Szczegdtowe czynniki wplywajace na wyniki finansowe i operacyjne

W listopadzie 2015 r., Grupa nabyta biurowiec Duna Tower w Budapeszcie, na Wegrzech, catkowity koszt transakcji wyniost
222.081 zt (53.080 EUR). Duna Tower znajduje sie w 13 dzielnicy Budapesztu i jest wynajmowana przez miedzynarodowych
najemcow.

W grudniu 2015 r. Grupa nabyta pozostate 41,1% w BCG (wiasciciel firmy, ktora jest wiascicielem budynku biurowego City
Gate w Bukareszcie) za faczng kwote 78.955 zt (EUR 18.108). Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wzrést 0 23.049 zt (5.400 EUR).

W dniu 28 stycznia 2016 r., Grupa nabyta budynek biurowy Pixel w Poznaniu. Biurowiec jest w cato$ci wynajety przez
renomowanych najemcéw. Spotka zamierza kontynuowaé dziatalno$¢ zwigzang z wynajmem biurowca, ktory stanie sie
czescig portfela generujacego przychody Grupy GTC. Cena netto za nieruchomos¢ oraz inne prawa i aktywa ruchome objete
Umowa wynosi 140.500 zt 32.200 EUR.

W kwietniu 2016 r. Grupa nabyta dwa biurowce w Bukareszcie w Rumunii (Premium Plaza i Premium Point) za 140.000 zt
(32.000 EUR), o tacznej powierzchni okoto 15.000 m kw. Nabycie nieruchomosci zostato sfinansowane ze $rodkéw wtasnych
Grupy.

W kwietniu 2016 r., Grupa otrzymata pozwolenie na uzytkowanie drugiego budynku University Business Park w todzi, co
zakonczyto inwestycje. Kompleks sktada sie z dwoch budynkow biurowych klasy A, a jego catkowita powierzchnia najmu
wynosi 39.000 m kw.

W kwietniu 2016 r. Grupa GTC nabyta pozostate 49,9% udziatow w Complexul Residential Colentina S.R.L. (Rose Garden)
oraz pozyczki udziatowcdw mniejszosciowych udzielone na projekt, za kwote 55 (12,5 EUR). Po dokonaniu transakcji GTC
pozostat jedynym wiascicielem spotki zalezne;.

Punkt 5.3 Prezentacja réznic migedzy osiagnietymi wynikami finansowymi a opublikowanymi prognozami

Grupa nie publikowata prognoz na pierwsza potowe roku lub peten rok finansowy 2016.

Punkt 5.4. Przeglad sytuacji finansowej

Punkt 5.4.1. Gtdwne pozycje przegladu sytuacji finansowej

Nieruchomosci Inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne bedace wiasnoscig Grupy obejmujg powierzchnie biurowe i handlowe, w tym nieruchomosci
w budowie. Nieruchomo$ci inwestycyjne moggq byé podzielone na: (i) ukonczone nieruchomosci inwestycyjne; (i)
nieruchomosci inwestycyjne w budowie prezentowane wedtug warto$ci godziwej; oraz (iii) dziatki komercyjne.
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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 przypadkdw przypada na okres od jednego roku
do pieciu lat. Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe, ktorych rozpoczecie zagospodarowania jest planowane, na co
najmniej rok po dniu bilansowym, jako zasob dziatek mieszkaniowych, ktory jest czecig jej aktywow trwatych.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Inwestycie w jednostkach stowarzyszonych sa rozpoznawane metodg praw wiasnoSci. Inwestycja jest ujmowana
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug kosztu powigkszonego o zmiany w udziale Grupy w aktywach netto jednostki
stowarzyszonej, majace miejsce po zakupie.

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

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

Zapasy

Zapasy dotycza projektow mieszkaniowych w budowie i sg przedstawiane wedtug nizszego z kosztdw i warto$ci realizowane;
netto. Koszty zwigzane z budowg projektu sg ujete w zapasach.

Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe jako aktywa obrotowe lub aktywa trwate wedtug etapu ich zagospodarowania
w ramach cyklu operacyjnego firmy. Normalny cykl operacyjny w wiekszosci przypadkow miesci sie w okresie od jednego
do pieciu lat. Aktywne projekty mieszkaniowe zalicza sie do zapaséw obrotowych.

Lokaty krétkoterminowe

Depozyty krétko- i dtugoterminowe sa depozytami o ograniczonej mozliwosci dysponowania i mogg by¢é 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
stop procentowych i kurséw walutowych. W odniesieniu do instrumentéw zakwalifikowanych jako zabezpieczenia przeptywow
pienieznych czes¢ zysku lub straty na instrumencie zabezpieczajacym, ktora zostanie uznana za efektywne zabezpieczenie,
ujmuje sie bezposrednio w innych catkowitych przychodach, a nieefektywng cze$¢ ujmuje sie w zysku
lub stracie netto. Klasyfikacja zabezpieczen w sprawozdaniu z sytuacji finansowej zalezy od ich dojrzatosci. W przypadku
instrumentéw pochodnych, ktére nie kwalifikujq sie do rachunkowosci zabezpieczen, wszelkie zyski lub straty wynikajace
ze zmiany warto$ci godziwej sg ujmowane bezposrednio w zysku lub stracie netto za dany rok. Warto$¢ godziwa kontraktow
terminowych (interest rate swaps) jest ustalana poprzez odniesienie do wartosci rynkowej dla podobnych instrumentéw.

Punkt 5.4.2. Poréwnanie sytuacji finansowej na dzien 30 czerwca 2016 r. i 31 grudnia 2015 r.

Warto$¢ aktywow ogotem wzrosta o 713.751 zt i wynosita 7.359.775 zt na dzien 30 czerwca 2016 r. Wzrost ten wynikat ze
wzrostu warto$ci nieruchomosci inwestycyjnych w wyniku zakupu i inwestycji w nieruchomosci inwestycyjne.

Aktywa

Warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych wzrosta o 773.119 zt (lub 14%) do 6.264.185 zt na dzien 30 czerwca 2016 r.
w poréwnaniu do 5.491.066 zt na dzien 31 grudnia 2015 r. gtéwnie w wyniku zakupu budynkéw biurowych Pixel, Premium
Plaza i Premium Point oraz dziatki w Budapeszcie za 329.577 zt, inwestycji w wysoko$ci 215.845 zt gtéwnie w centrum
handlowe Galeria Pétnocna w Warszawie, budynek biurowy University Business Park B w todzi oraz budynek biurowy
Fortyone w Belgradzie, jak réwniez rozpoznania zysku z aktualizacji wyceny tych projektow.

Warto$¢ aktywow przeznaczonych na sprzedaz w wysokosci 51.818 zt na dzieh 30 czerwca 2016 r. uwzgledniata Galerie Arad
oraz Galerie Piatra Neamt i grunty w Polsce, ktére na dzier 30 czerwca 2016 r. byly objete wstepnymi umowami sprzedazy.
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Warto$¢ rachunku Escrow na zakup aktywéw wynosita 310.259 zt na dzien 30 czerwca 2016 r. i obejmowata Srodki pieniezne
przeznaczone na nabycie biurowcow Neptun Office Center oraz Sterlinga Business Center (tacznie z podatkiem VAT). Nabycie
budynkéw zostato sfinalizowane w lipcu 2016 r. Srodki w wysokosci odpowiednio 99.600 zt (22.500 EUR) oraz 77.900 zt
(17.600 EUR), pochodzg z kredytdw od banku Pekao S.A. na sfinansowanie tych projektow (tacznie z podatkiem VAT).

Warto$¢ srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw spadta 0 395.196 zt (55%) do 327.009 zt na dzieri 30 czerwca 2016 r.
w poréwnaniu do 722.205 zt na dzieh 31 grudnia 2015 r. gtéwnie w wyniku dziatalnosci inwestycyjnej wspomnianej powyzej.

Pasywa

Warto$¢ kredytow i obligacji wzrosta 0 452.927 zt do 3.602.653 zt na dziefi 30 czerwca 2016 r. w poréwnaniu do 3.149.726 zt
na dzien 31 grudnia 2015 r., gtéwnie w wyniku zaciggnigcia nowych kredytow w wysokosci 99.795 zt na zakup budynku
biurowego Pixel, w wysokos$ci 233.007 zt na zakup budynkéw biurowych Neptun Office Center oraz Sterlinga Business Center,
oraz budowe Galerii Péinocnej i refinansowania budynku biurowego GTC House, co zostato cze$ciowo skompensowane sptatg
istniejacych kredytéw w wysokosci 116.390 zt.

Warto$¢ rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego wzrosta o 64.478 zt do 633.196 zt na dzieh 30 czerwca 2016 .
w poréwnaniu do 568.718 zt na dzien 31 grudnia 2015 r. Wzrost ten gtownie wynika z zysku z aktualizacji wyceny oraz rdznic
kursowych osiggnietych na kredytach GTC RH B.V. udzielonych przez GTC S.A.

Warto$¢ zobowigzan zwigzanych z zakupem udziatéw niekontrolujacych spadta o 77.167 zt (100%) do 0 zt na dzien 30 czerwca
2016 r. w poréwnaniu do 77.167 zt na dzier 31 grudnia 2015 r., w wyniku zaptaty za zakup pozostatych udziatéw w City Gate.

Kapitat wtasny

Warto$¢ kapitatow wzrosta 0 280.687 zt (lub 11%) do 2.927.943 zt na dzien 30 czerwca 2016 r. w poréwnaniu do 2.647.256 zt
na dzien 31 grudnia 2015 r., gtéwnie w wyniku wzrostu zyskéw zatrzymanych o 154.232 zt do 167.096 zt na dzien 30 czerwca
2016

Punkt 5.5. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Punkt 5.5.1. Gtéwne pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

Przychody z dziafalnosci operacyjnej
Przychody z dziatalnoSci operacyjnej obejmuja;

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

e przychody z tytutu ustug, ktére obejmujg optaty ponoszone przez najemcéw nieruchomosci inwestycyjnych Grupy
na pokrycie kosztow ustug $wiadczonych przez Grupe w odniesieniu do ich najmu; oraz

e przychody ze sprzedazy doméw i mieszkan, ktdre obejmujg przychody ze sprzedazy doméw lub mieszkan, ktore
sg Uznawane, jesli takie domy lub mieszkania zostaly w znacznej cze$ci wybudowane, zaakceptowane przez klienta
a znaczna czes¢ kwoty wynikajacej z umowy sprzedazy zostata zaptacona przez nabywce.

Koszty dziafalno$ci operacyjnej
Koszty dziatalnosci operacyjnej obejmuja;

e Kkoszty wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz ustug, ktdre sktadajg sie na wszystkie koszty zwigzane
z ustugami zarzadzania $wiadczonymi dla poszczegélnych najemcéw w nieruchomo$ciach Grupy - koszty ustug
powinny by¢ pokryte przychodami z tytutu ustug; oraz
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o  koszty wiasne sprzedazy nieruchomos$ci mieszkaniowych, ktére obejmujg koszty zwigzane z budowg sprzedanych
nieruchomosci mieszkalnych. Koszty zwigzane z budowg nieruchomo$ci mieszkalnych poniesione w okresie
ich budowy sg kapitalizowane w zapasach. Gdy przychdd zostanie juz uznany, wtedy wykazuje sie koszty z tytutu
sprzedanych nieruchomosci.

Marza brutto na dziatalno$ci operacyjnej

Marza brutto na dziatalno$ci operacyjnej réwna 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 obejmuja 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  Kkoszty audytu, doradcdw prawnych i innych;

o wydatki biurowe;

e  Kkoszty amortyzacji obejmujace amortyzacje rzeczowych aktywow trwalych Grupy;

e zyskilub straty z wymiany; 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.

Przychody/(koszty) finansowe netto
Przychody finansowe obejmujg odsetki od pozyczek udzielonych spdtkom stowarzyszonym i odsetki od lokat bankowych.

Koszty finansowe obejmujg odsetki od pozyczek oraz koszty odroczonego zadtuzenia. Koszty finansowania zewnetrznego sg
ujmowane w okresie, w ktérym zostaty poniesione, z wyjatkiem tych, ktére sg bezposrednio zwigzane z budownictwem.
W takim przypadku koszty finansowania zewnetrznego sa kapitalizowane jako cze$¢ kosztu danego sktadnika aktywéw. Koszty
finansowania zewnetrznego obejmujg odsetki oraz réznice kursowe.

Ponadto przychody lub koszty finansowe obejmujg rozliczenia aktywéw finansowych i zysku lub straty wynikajacych
ze zmian wartosci godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie sg kwalifikowane do rachunkowo$ci zabezpieczen.
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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 wiekszo$ci przypadkow
Grupa sprzedaje spétki bedace wiascicielami nieruchomos$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. Poréwnanie wynikéw finansowych za okres 6 miesigcy zakorniczony 30 czerwca 2016 r. z tym samym
okresem roku 2015.

Przychody z dziafalno$ci operacyjnej

Przychody z dziatalno$ci operacyjnej wzrosty o 8.216 zt i wyniosty 256.864 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2016 r. Przychody ze sprzedazy doméw i mieszkan spadty o 13.396 zt i wyniosty 16.488 z, w nastepstwie ukonczenia
sprzedazy prawie wszystkich projektow mieszkaniowych. Przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych
i przychody z tytutu ustug wzrosty o 21.612 zt i wyniosty 240.376 zt w wyniku nabycia Duna Tower, Pixel, Premium Point
i Premium Plaza, cze$ciowo skompensowanego sprzedazg Centrum Biurowego Kazimierz, Galerii Buzau i Avenue Mall Osijek
w2015,

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne spadty o 11.480 zt i wyniosty 70.851 zt za okres 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2016 r. Koszt wiasny
sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych spadt o 15.268 zti wynidst 12.894 zt, w nastepstwie ukoriczenia sprzedazy prawie
wszystkich projektéw mieszkaniowych. Koszty z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz ustug wzrosty
0 3.788 zt i wyniosty 57.957 zt za 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. w wyniku nabycia Duna Tower, Pixel, Premium
Point i Premium Plaza, cze$ciowo skompensowanego sprzedazg Centrum Biurowego Kazimierz, Galerii Buzau i Avenue Mall
Osijek w 2015 .

Zysk brutto z dziafalno$ci operacyjnej

Zysk brutto z dziatalnoSci operacyjnej wzrost 0 19.696 zt i wyniost 186.013 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca
2016 r. Zysk brutto z wynajmu i ustug wzrost o 17.824 zt i wynidst 182.419 zt. Marza brutto z wynajmu powierzchni biurowych
i komercyjnych za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. wyniosta 76% w poréwnaniu do 75% za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2015 r. Zysk brutto ze sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych za okres 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2016 r. spadty 0 1.872 zt i wynidst 3.594 zt.

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy wzrosty o 1.005 zt i wyniosty 6.100 zt za okres 6 miesiecy zakornczony 30 czerwca 2016 r., w pordwnaniu
do 5.095 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r.

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne, po wytaczeniu kosztéw programu motywacyjnego, wzrosty 0 2.312 zt i wyniosty 22.334 zt za okres
6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2016 r. Dodatkowo, rozpoznano przychody z tytutu transakcji opartych na ptatno$ciach
w formie akcji fantomowych w wysokosci 515 zt za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2016 r. wobec 435 zt kosztow za
okres 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2015 .

Zysk/(strata) z aktualizacji wartosci aktywbéw / utrata wartosci nieruchomosci inwestycyjnych i projektow
mieszkaniowych

Zysk netto z tytutu aktualizacji wyceny wartosci aktywow, utraty warto$ci inwestycji, nieruchomosci inwestycyjnych i projektow
mieszkaniowych za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. wyniost 105.340 zt w pordwnaniu do straty w wysokosci
7.659 zt za okres 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2015r. i wynikat z postepu w budowie Galerii Pétnocnej, University
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Business Park B i FortyOne jak réwniez z zysku z aktualizacji warto$ci Galerii Jurajskiej i Galeria Burgas w nastepstwie
poprawy wynikow operacyjnych tych centréw handlowych.

Pozostate przychody/(koszty) netto

Pozostate koszty netto, wyniosty 3.576 zt za okres 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2016 r. w poréwnaniu z przychodami
netto w wysokosci 1.127 zt w okresie 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 .

Zysk/(strata) z tytutu réznic kursowych

Zysk z tytutu réznic kursowych wynidst 13.693 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. w poréwnaniu do straty
z tytutu réznic kursowych w wysoko$ci 6.768 zt za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r. gtéwnie z powodu
ostabienia ztotego do euro, ktéra pozytywnie wptyneta na wartos¢ obligaciji denominowanych w ztotych.

Koszty finansowe netto

Koszty finansowe netto spadty 0 10.601 zt i wyniosty 55.568 zt zt za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2016 r. wobec
66.169 zt za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2015 r. Spadek ten wynikat gtownie z refinansowania oraz obnizenia
zadtuzenia, restrukturyzaciji kredytow oraz sptaty kredytow na projekty sprzedane. Dodatkowym czynnikiem spadkowym byta
zmiana strategii w zakresie wykorzystania instrumentéw zabezpieczajacych typu hedge, co pozwolito na wykorzystanie
niskiego poziomu stopy EURIBOR co z kolei spowodowato spadek Sredniej efektywnej stopy procentowej dla kredytow Grupy
do poziomu 3,2% w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 r. w poréwnaniu do 3,4% w okresie 6 miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2015 .

Udziat w stratach jednostek stowarzyszonych

Udziat w stratach jednostek stowarzyszonych wynidst 16.606 zt w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 .
w poréwnaniu do straty w wysoko$ci 14.833 zt w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2015r. i wynikat gtownie
z dostosowywania wartosci aktywdw do ich ceny sprzedazy na skutek zawarcia umowy sprzedazy Galerie Harfa, Harfa Office
i Prague Marine Office, jak réwniez gruntéw w Rosji.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. wynidst 47.394 zt i zawierat w szczegbinosci biezacy
podatek dochodowy w wysoko$ci 7.222 zt oraz podatek odroczony w wysokosci 40.172 zt.

Zysk netto

Zysk netto w okresie 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. wynidst 153.983 zt w poréwnaniu do 25.065 zt w okresie
6 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2015 r. gtéwnie na skutek rozpoznania zysku z aktualizacji wartosci aktywdw i projektow
mieszkaniowych w wysokosci 105.340 zt w potaczeniu ze znaczacym spadkiem kosztéw finansowych netto.

Punkt 5.5.3. Poréwnanie wynikow finansowych za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. z tym samym
okresem roku 2015.

Przychody z dziafalno$ci operacyjnej

Przychody z dziatalnoSci operacyjnej spadty 0 2.257 zt i wyniosty 122.526 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2016 r. Przychody ze sprzedazy doméw i mieszkan spadty o 17.019 zt i wyniosty 355 zt. w nastepstwie ukoniczenia sprzedazy
prawie wszystkich projektéw mieszkaniowych. Przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i przychody
z tytutu ustug wzrosty o 14.762 zti wyniosty 122.171 zt w wyniku nabycia Duna Tower, Pixel, Premium Point i Premium Plaza,
czesciowo skompensowanego sprzedazg Centrum Biurowego Kazimierz, Galerii Buzau i Avenue Mall Osijek w 2015 r.
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Koszty operacyjne

Koszty operacyjne spadty 0 12,386 zt i wyniosty 29.826 zt za okres 3 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2016 r. Koszt wiasny
sprzedazy nieruchomos$ci mieszkaniowych spadty o 16.962 zt i wyniést 345 zt, w nastepstwie ukoriczenia sprzedazy prawie
wszystkich projektéw mieszkaniowych. Koszty z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz ustug wzrosty o
4.576 zt i wyniosty 29.481 zt za okres 3 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. w wyniku nabycia Duna Tower, Pixel,
Premium Point i Premium Plaza, czgSciowo skompensowanego sprzedaza Centrum Biurowego Kazimierz, Galerii Buzau
i Avenue Mall Osijek w 2015 r.

Zysk brutto z dziafalno$ci operacyjnej

Zysk brutto z dziatalnoSci operacyjnej wzrést o 10.129 zt i wyniost 92.700 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2016 r. Zysk brutto z wynajmu i ustug wzrést 0 10.186 zt i wynidst 92.690 zt. Marza brutto z wynajmu powierzchni biurowych
i komercyjnych za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 r. wyniosta 76% w poréwnaniu do 77% za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2015 r. Zysk brutto ze sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych za okres 3 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2016 r. spadt 0 57 zt i wyniost 10 zt.

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy wzrosty o0 464 zti wyniosty 3.366 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r., w poréwnaniu do
2.902 zt za okres 3 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2015 .

Koszty administracyjne

Koszty administracyjne, po wytaczeniu kosztdw programu motywacyjnego, wzrosty o 579 zt i wyniosty 10.829 zt za okres
3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 r. Dodatkowo, rozpoznano koszty z tytutu transakcji opartych na ptatnosciach
w formie akcji fantomowych w wysokos$ci 746 zt za okres 3 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2016 r. wobec 121 zt kosztow za
okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 .

Zysk/(strata) z aktualizacji wartosci aktywoéw / utrata wartosci nieruchomo$ci inwestycyjnych i projektow
mieszkaniowych

Zysk netto z tytutu aktualizacji wyceny wartosci aktywow, utraty warto$ci inwestycji, nieruchomosci inwestycyjnych i projektow
mieszkaniowych za okres 3 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2016 r. wynidst 73.600 zt w poréwnaniu do straty w wysokosci
6.097 zt za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r i wynikat z postepu w budowie Galerii Pétnocnej, University
Business Park B i FortyOne jak rowniez z zysku z aktualizacji wartosci Galerii Jurajskiej i Galeria Burgas w nastepstwie
poprawy wynikéw operacyjnych tych centrow handlowych.

Pozostate przychody/(koszty) netto

Pozostate koszty netto, zwigzane z bankiem ziemi, wyniosty 1.810 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r.
w poréwnaniu z kosztami netto w wysokosci 639 zt w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2015 r.

Zysk/(strata) z tytutu réznic kursowych

Zysk z tytutu réznic kursowych wyniést 12.415 zt za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. w poréwnaniu do zysku
z tytutu réznic kursowych w wysokosci 7.683 zt za okres 3 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2015 r., gtéwnie z powodu
ostabienia ztotego do euro, ktéra pozytywnie wplyneta na wartos$¢ obligacji denominowanych w ztotych.

Koszty finansowe netto

Koszty finansowe netto spadty o 3.422 zti wyniosty 28.181 zt za okres 3 miesiecy zakoficzony 31 marca 2016 r. wobec 31.608
zt za okres 3 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2015r. Spadek ten wynikat gtownie z refinansowania oraz obnizenia
zadtuzenia, restrukturyzaciji kredytdw oraz sptaty kredytéw na projekty sprzedane. Dodatkowym czynnikiem spadkowym byta

zmiana strategii w zakresie wykorzystania instrumentéw zabezpieczajacych typu hedge, co pozwolito na wykorzystanie
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niskiego poziomu stopy EURIBOR co z kolei spowodowato spadek sredniej efektywnej stopy procentowej dla kredytow Grupy
do poziomu 3,2% w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 r. w poréwnaniu do 3,4% w okresie 3 miesiecy
zakoniczonym 30 czerwca 2015 .

Udziat w stratach jednostek stowarzyszonych

Udziat w stratach jednostek stowarzyszonych wyniost 14.500 zt w okresie 3 miesiecy zakorczonym 30 czerwca 2016 r.
w pordwnaniu do straty w wysoko$ci 8.112 zt w okresie3 miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2015r. i wynikat gtownie
z dostosowywania wartosci aktywéw do ich ceny sprzedazy w nastepstwie sprzedazy Galerie Harfa, Harfa Office i Prague
Marine Office, jak réwniez gruntow w Rosji.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy za okres 3 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 r. wyniost 37.445 zt i zawierat w szczegdlnosci
biezacy podatek dochodowy w wysokosci 3.196 zt oraz podatek odroczony w wysoko$ci 34.249 zt.

Zysk netto

Zysk netto w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 r. wynidst 83.340 zt w poréwnaniu do straty w wysokosci
7.938 zt w okresie 3 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r. gtownie na skutek rozpoznania zysku z aktualizacji wartosci
aktywdw i projektow mieszkaniowych w wysokosci 73.600 zt w pofaczeniu ze znaczacym spadkiem kosztéw finansowych
netto.

Punkt 5.6. Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych

Punkt 5.6.1. Gtéwne 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 dziatalnoci
obejmujace wplywy pieniezne z dziatalnosci wynajmu i sprzedazy projektéw mieszkaniowych.

Srodki pienigzne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej

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

Przeptywy pieniezne netto z (wykorzystane w) dziafalnosci finansowej

Przeptywy pienigzne 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 $rodkéw pienieznych skiada sie z gotéwki w bankach. Srodki pieniezne w bankach sg oprocentowane wedtug zmiennych
stép procentowych na podstawie stop dziennego oprocentowania depozytéw bankowych. Lokaty krétkoterminowe sg
dokonywane na okresy od jednego dnia do trzech miesiecy, w zalezno$ci od biezacego zapotrzebowania Grupy na $rodki
pieniezne, i sq oprocentowane wedtug odpowiednich krotkoterminowych stdp depozytowych. Catos¢ gotdwki, bez wzgledu na
kwote, jest deponowana w bankach. Wszystkie $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty sg dostepne do wykorzystania przez Grupe.
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Punkt 5.6.2. Analiza przeplywow pienieznych

Ponizsza tabela przedstawia rachunek przeptywow pienieznych za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 r.12015r.:

Okres 6 miesiecy ~ Okres 6 miesigecy
Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2015

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 158.993 145.636

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:
Wydatki na nieruchomo$ci inwestycyjne (215.845) (48.391)
Nabycia nieruchomosci inwestycyjnych i gruntow

przeznaczonych pod zabudowe mieszkalng (329.577) ’
Wzrost depozytéw na zakup aktywow (310.259) -
Zbycie nieruchomosci inwestycyjnych 11.916 212.398
Zaliczki otrzymane na sprzedazy jednostek zaleznych/aktywa 17.160 -
Likwidacja jednostki wspétzalezne; - 16.112
Nabycie udziatdw mniejszociowych (78.955) (3.314)
Sprzedaz udziatéw w jednostce stowarzyszone; 8.772 -
VAT/podatek od zakupu/sprzedazy nieruchomosci

. . - 20.714
inwestycyjnych

Pozostate pozyczki, odsetki i podobne koszty 664 1.830
Srodki pienigzne netto z / (wykorzystane w) dziatalnosci inwestycyjnej (896.124) 199.349
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ

Wplywy z .tth’fU zaciggnigcia pozyczek i kredytow 564108 73139
dtugoterminowych

Splata pozyczek i kredytéw dtugoterminowych (189.973) (366.977)
Rozliczenie instrumentow zabezpieczajgcych (6.258)
Odsetki zaptacone (54.083) (59.376)
Koszty pozyskania kredytéw (1.384) -
Zmiana stanu depozytéw krétkoterminowych 7.034 12.161
Srodki pienigzne netto z (wykorzystane w) dziatalnosci finansowej 325.702 (347.311)
Réznice kursowe z przeliczenia 16.233 (2.650)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu netto srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow (395.196) (4.976)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu/roku 722.205 345.515
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu/roku 327.009 338.958

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 158.993 zt w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 r.,
w poréwnaniu do 145.636 zt w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 r., przede wszystkim w wyniku wzrostu
0 21.612 zt przychodéw z wynajmu.

Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 896.124 zt w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
30 czerwca 2016 r., w poréwnaniu do 199.349 zt przeptywdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej w okresie 6 miesiecy
zakoriczonym 30 czerwca 2015 r. Przeplywy pieniezne wykorzystane w dziatalno$ci inwestycyjnej wynikaty gtownie
z wydatkéw na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych i gruntdw w wysokosci 329.577 w okresie 6 miesiecy zakoficzonym
30 czerwca 2016 r., co zwigzane jest gtdéwnie z zakupem budynku biurowego w Poznaniu (Pixel) oraz dwéch budynkéw
biurowych w Rumuni (Premium Point and Premium Plaza); 310.259 zt depozytu na zakup aktywdéw zwigzanego z zakupem
dwdch budynkéw biurowych w Polsce, kiory zostat sfinalizowany w lipcu 2016 r.; inwestycji w budynki biurowe i komercyjne
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w budowie w wysokosci 215.845 zI, co zwigzane jest gtdwnie z inwestycjami poniesionymi na biurowiec FortyOne (Belgrad,
Serbia), biurowiec University Business Park (L6dz, Polska) i Galerig Pétnocng (Warszawa, Polska) oraz inwestycjami na zakup
budynkéw komercyjnych.

Przeptywy pieniezne z dziatalnoci finansowej wyniosty 325.702 zt w okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2016 r.,
wporéwnaniu do 347.311 zt przeptywdw pienieznych wykorzystanych w dziatalnosci finansowej za okres 6 miesiecy
zakoriczonym 30 czerwca 2015 r. Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci finansowej gtéwnie sktadaty sie z wptywdw z tytutu
zaciggniecia pozyczek i kredytow diugoterminowych w wysoko$ci 564.108 zt, co zwigzane jest gtéwnie z kredytu na Neptun
Office Centre (facznie z VAT) w wysoko$ci 130.110, kredytu na Sterlinga Business Centre (tacznie z VAT) w wysoko$ci 103.114
zt, kredytu na Pixel w wysoko$ci 100.016 zt, ciggnienia kredyty na Galerie Pétnocna w wysoko$ci 91.608 zt; czeSciowo
skompensowanych przez sptate, pozyczek i kredytow dtugoterminowych w wysokosci 189.973 zt co zwigzane jest gtéwnie
z amortyzacjq kredytéw inwestycyjnych oraz czeSciowq sptatg kredytdw na Galleria Arad i Galleria Stara Zagora w zwigzku
z restrukturyzacjg wybranych kredytow, ktéra ukonczyliSmy w zesztym roku.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na dzien 30 czerwca 2016 r. wyniosty 327.009 zt, w poréwnaniu do 338.958 zt na dzien
30 czerwca 2015 r. Grupa utrzymuje swoje Srodki pieniezne w formie lokat bankowych gtéwnie w walucie euro, w réznych
miedzynarodowych bankach.

Punkt 5.7. Przyszta ptynnos¢ i zasoby kapitatowe

Na dzien 30 czerwca 2016 r. Grupa posiada $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty w wysoko$ci 327.009 zt. Grupa stara sie
efektywnie zarzadza¢ wszystkimi swoimi zobowigzaniami i obecnie sprawdza swoje plany finansowania zwigzane z: (i) budowa
i nabyciem nieruchomosci komercyjnych, (i) obstuga dtugu istniejacego portfela aktywéw oraz (jii) wydatkami inwestycyjnymi.
Takie finansowanie opiera sie 0 dostepng gotéwke, zysk operacyjny, sprzedaz aktywow i refinansowanie.

Na dzien 30 czerwca 2016 r., zobowigzania dtugoterminowe Grupy wyniosty 3.788.975 zt, w poréwnaniu do 3.438.897 zt
na dzief 31 grudnia 2015 r.

Catkowite zadtuzenie Grupy wynikajace z diugo- i krotkoterminowych kredytow i pozyczek na dzien 30 czerwca 2016 r.
wynosito 3.602.653 zt, w poréwnaniu do 3.149.726 zt na dzien 31 grudnia 2015 r. Kredyty i pozyczki Grupy sq denominowane
gtéwnie w euro. Obligacje korporacyjne, sa denominowane w zlotych.

Wskaznik zadtuzenia do wartosci nieruchomosci (LTV) Grupy wyniost 43% na dzien 30 czerwca 2016 r., w poréwnaniu do
39% na dzien 31 grudnia 2015 r. Strategia Grupy zaktada utrzymanie tego wskaznika w okolicach 50%.

Na dzien 30 czerwca 2016 r. 66% catkowitego zadtuzenia Grupy wedlug wartosci byto zabezpieczone lub czes$ciowo
zabezpieczone. Wykorzystywane instrumenty pochodne obejmujg swapy procentowe i collar.

Punkt 6. Informacje na temat udzielonych kredytow, ze szczeg6inym uwzglednieniem jednostek powigzanych

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 r. Grupa nie udzielita zadnych nowych kredytow w wysokosci 10% lub
wiecej kapitatu zaktadowego Grupy.

Punkt 7. Informacje na temat udzielonych i otrzymanych gwarancji, ze szczegdlnym uwzglednieniem gwaranc;ji
udzielonych jednostkom powigzanym

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2016 r. Grupa nie udzielita zadnych gwarancji w wysokosci 10% lub wiecej
kapitatu zaktadowego Grupy.

Spotka udzielita gwarancji na rzecz osob trzecich w celu zabezpieczenia przekroczenia kosztow budéw oraz pozyczek spotek
zaleznych. Dodatkowo, w zwigzku ze sprzedazg swoich aktywow, Spétka udzielita typowych gwarancji, ktore majg ograniczony
czas trwania oraz warto$¢. Ryzyko wigzace sie z powyzszymi poreczeniami jest bardzo niskie.

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

Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy Spotki posiadajacych co najmniej 5% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki na
dzien przekazania niniejszego Raportu. Tabela zostata sporzgdzona na podstawie informacji uzyskanych bezpo$rednio od
akcjonariuszy, przy uwzglednieniu zmian w strukturze akcjonariatu wynikajacych z

e Swiadectwa depozytowego dotaczonego do oéwiadczenia otrzymanego od OFE PZU ,Ztota Jesien” (patrz: raport
biezacy nr 15/2016);

e Swiadectwa depozytowego dotaczonego do oéwiadczenia otrzymanego od LSREF IIl GTC Investments B.V i Lone
Star Real Estate Partners IIl L.P. (patrz: raport biezacy nr 14/2016) oraz

e Swiadectwa depozytowego dotaczonego do oéwiadczenia otrzymanego od AVIVA OFE Aviva BZ WBK (patrz: raport

biezacy nr 10/2016).
% kapitatu

Akcjonariusz Liczba akc;ji akcyjnego Liczba gloséw % gtosow
LSREF Ill GTC Investments B.V." 278.849.657 60,59% 278.849.657 60,59%
OFE PZU Ztota Jesien 47.847.000 10,40% 47.847.000 10,40%
AVIVA OFE Aviva BZ WBK 32.922.000 7,15% 32.922.000 7,15%
Pozostali 100.597.821 21,86% 100.597.821 21,86%

Razem 460.216.478 100,00% 460.216.478 100,00%

T LSREF Il GTC Investments B.V. jest spétkg powigzang z Lone Star Real Estate Partners Il L.P.

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 24 sierpnia
2016 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 2016 r.) w dniu 12 maja
2016 .

Informacje przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informacji uzyskanych od cztonkéw naszej Zarzadu na
podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;

Liczba akcji na Zmiana od 12 maja
dzien 24 sierpnia Nominalna wartos¢ 2016 .
2016 r. akcji (nie w tys.)
Imig i nazwisko (nie w tys.) w PLN (nie w tys.)
Thomas Kurzmann 0 0 Bez zmian
Erez Boniel 143.500 14.350 Bez zmian
Razem 143.500 14.350
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Akcje fantomowe posiadane przez czionkéw Zarzadu

Ponizsza tabela przedstawia akcje fantomowe, ktére sg wlasnoscia, bezposrednio lub posrednio, cztonkéw Zarzadu na dzien
30 czerwca 2016 r., oraz zmiany w ich posiadaniu od dnia 31 marca 2016 r.

Zmiana od dnia

Cztonek Zarzadu Saldo na dzien 30 czerwca 2016 r. 31 marca 2016 1.
Thomas Kurzmann 512.000 Be zmian
Erez Boniel 204.800 wzrost 0 204.800

Akcje posiadane przez czfonkoéw Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia akcje, ktére sq wtasnoscia, bezposrednio lub posrednio, cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien
24 sierpnia 2016 r., bedacy dniem publikacji niniejszego Sprawozdania oraz zmiany w ich posiadaniu od daty publikacji
ostatniego sprawozdania finansowego Grupy (raportu kwartalnego za okres 3 miesiecy zakoficzony 31 marca 2016 r.) w dniu
12 maja 2016 r.

Informacje przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informacji uzyskanych od czionkéw naszej Rady
Nadzorczej na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Liczba akc;ji na dzien Zmiana od 12 maja 2016r.
24 sierpnia 2016 .  Nominalna warto$¢ akcji (nie w tys.)
Cztonek Rady Nadzorczej (nie w tys.) w PLN (nie w tys.)
Alexander Hesse 0 0 Bez zmian
Philippe Couturier 0 0 Bez zmian
Michael Damnitz 0 0 Bez zmian
Jan Didden 0 0 Bez zmian
Mariusz Grendowicz 10.158 1.016 Bez zmian
Jarostaw Karasinski 0 0 Bez zmian
Marcin Murawski 0 0 Bez zmian
Katharina Schade 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 postepowania z udzialem Globe Trade Centre S.A. lub jej
podmiotow zaleznych, o facznej wartosci zobowiazan lub wierzytelnosci co najmniej 10% kapitatow wlasnych Grupy

Nie ma zadnego postepowania ani postepowan zbiorowych przed sadem lub organem administracji publicznej z udziatem
Globe Trade Centre S.A. lub jej podmiotéw zaleznych, o tacznej warto$ci zobowigzan lub wierzytelno$ci w wysokosci 10% lub
wiecej kapitatu zaktadowego Grupy.

Punkt 12. Gtéwne czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cia Grupy

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

Pogorszenie ogoinych warunkéw gospodarczych oraz sytuacji na rynku nieruchomosci krajow, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalno$¢, moze mie¢ negatywny wptyw na gotowos¢ i zdolnos¢ klientdw do pozyskania finansowania i nabycia lub najmu
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nieruchomosci. Przy spadku popytu Grupa moze by¢ zmuszona do sprzedazy lub wynajecia swoich obiektéw ze stratg lub
moze nie mie¢ mozliwosci sprzedazy lub wynajecia swoich obiektow w ogdle. Potencjalne pogorszenie ogoinych warunkow
gospodarczych i sytuaciji na rynku nieruchomosci w Polsce lub w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, moze
takze prowadzi¢ do spadku wartosci rynkowej nieruchomoséci Grupy. Kryzys na rynkach finansowych moze réwniez wywrze¢
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy w inny sposab, przyktadowo spowodowaé upadto$¢ najemcdw Grupy lub instytucji
finansowych zapewniajacych Grupie finansowanie.

Przyktadowo, ze wzgledu na pogarszajacq sie sytuacje makroekonomiczna, jak réwniez silng konkurencje (co doprowadzito
do obnizenia stawek czynszéw, ktére w duzej mierze uzaleznione byty od obrotéw osigganych przez najemcéw), Grupa byta
zmuszona wynajaé centrum handlowe Avenue Mall Osijek ze stratg od momentu jego ukonczenia (tj. od 2011 r.) az do
momentu sprzedazy w 2015 r., co pociggato za sobg znaczng utrate warto$ci tego aktywa. Podobna sytuacja miata miejsce
w przypadku centrum handlowego Galeria Arad, ktére Grupa réwniez zmuszona byta wynajaé za stratg od momentu jej
ukoniczenia ({j. od 2011 r.), ze wzgledu na pogarszajaca sie sytuacje makroekonomiczna i spadek dochodu rozporzadzalnego,
co miaty wptyw na spadek stawek czynszu.

Kazde z tych zdarzeh moze wywrze€ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.
Grupa moze nie zrealizowa¢ swojej strategii

Grupa realizuje obecnie strategie rozwoju, w ramach, ktdrej planuje: (i) rozwija¢ swoj portfel nieruchomosci przez nabywanie
i poprawianie efektywnosci nieruchomosci generujacych przychody z najmu w Polsce oraz w stolicach wybranych krajow CEE
i SEE, gdzie Grupa prowadzi dziatalno$¢, oraz dodatkowo realizowaé wybrane najbardziej atrakcyjne projekty deweloperskie
z Portfela Nieruchomosci Grupy; (ii) poprawia¢ efektywno$¢ swojej dziatalnosci w zakresie zarzadzania aktywami
i maksymalizowa¢ swoje wyniki i efektywno$¢ operacyjna oraz (iii) sprzedac aktywa niezwigzane z podstawowg dziatalnoscia,
co moze pozwoli¢ Grupie na obnizenie zadtuzenia lub na uzyskanie $rodkéw przeznaczonych na finansowanie nowych
inwestyciji.

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

Grupa moze nie osiggna¢ swoich podstawowych celdw ze wzgledu na czynniki wewnetrzne i zewnetrzne o charakterze
regulacyjnym, prawnym, finansowym, spotecznym lub operacyjnym, z czego niektére mogq by¢ poza kontrolg Grupy.
W szczegdlno$ci niestabilne warunki rynkowe, brak zasobéw kapitatowych niezbednych dla rozwoju, a takze zmiany cen
dostepnych nieruchomosci na sprzedaz na wiasciwych rynkach mogg przeszkodzi¢ lub uniemozliwi¢ Grupie wdrozenie
kluczowych elementow jej strategii. Dodatkowo rozwoj dziatalno$ci w sektorze zarzadzania aktywami moze zosta¢ zaktocony
lub nawet uniemozliwiony ze wzgledu na rosnaca 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 by¢ zdolna do
ich osiagniecia lub moze napotka¢ op6znienia w osiggnieciu planowanych synergii lub oczekiwanych korzysci ze swojej
strategii i planu rozwoju. Moze to miec istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci
Grupy.
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Wycena nieruchomosci Grupy jest z natury niepewna, moze by¢ nieprecyzyjna i podlega wahaniom

Grupa przedstawia wycene wiekszoSci swoich nieruchomosci wedtug wartodci godziwej, ktora byta wyceniana przez
zewnetrznych rzeczoznawcéw dziatajacych na rynku nieruchomosci.

Wycena nieruchomosci jest z natury subiektywna i niepewna, poniewaz dokonuije si¢ jej na podstawie zatozen, ktére mogq
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 dziatalno$¢.

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych i gruntéw niezabudowanych w banku ziemi ustalana jest przynajmniej co
potroku (t. na dzien 30 czerwca i 31 grudnia kazdego roku) przez niezaleznych rzeczoznawcéw na podstawie
zdyskontowanych oczekiwanych przeptywéw pienieznych z nieruchomos$ci inwestycyjnych przy wykorzystaniu stawek
dyskontowych majacych zastosowanie do danego lokalnego rynku nieruchomosci lub, w przypadku czesci nieruchomosci
inwestycyjnych, przy zastosowaniu metody poréwnawczej. W wigkszo$ci przypadkdéw niezalezni rzeczoznawcy nie
sporzadzajg wycen na dzien 31 marca i 30 wrze$nia kazdego roku, kiedy to wyceny sg weryfikowane wewnetrznie i w razie
potrzeby aktualizowane.

Nie ma pewnosci, ze wyceny nieruchomosci Grupy (niezabudowanych, w trakcie realizacji oraz zakoriczonych) beda
odzwierciedlaty faktyczne ceny ich sprzedazy ani ze zostanie osiagnieta szacowana stopa kapitalizacji, ani ze zostanie
zrealizowany zaktadany roczny przychod z najmu nieruchomosci, ani tez, ze wyceny nie zostang zakwestionowane m.in. przez
organy regulacyjne. Prognozy mogg okazac¢ sie nieprawidlowe z powodu ograniczonej ilosci oraz mozliwej niedoktadno$ci
publicznie dostepnych danych i badan dotyczacych Polski oraz pozostatych rynkéw, na ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢
w poréwnaniu z rynkami rozwinigtymi. Dodatkowym czynnikiem wptywajacym na wycene oraz w szczegoino$ci na planowanie
projektéw sg koszty budowy. Koszty te sg przez Grupe szacowane i okre$lane na podstawie aktualnych cen oraz
prognozowanych kosztéw budowy w przysztosci, natomiast w rzeczywistoSci mogg okazac sie inne. Dodatkowo niektore
wyceny zostaty sporzadzone na podstawie zatozen dotyczacych przysztych decyzji zwigzanych z planami zagospodarowania
przestrzennego. Niektore zatozenia mogq sie nie speti¢, w wyniku czego Grupa nie bedzie miata mozliwosci realizacji
okreslonych nieruchomosci zgodnie z planem. Moze to wywrze¢ niekorzystny wptyw na wycene takich nieruchomosci
W przysztoSci.

Jezeli prognozy i zatozenia stanowigce podstawe dokonanych wycen nieruchomoéci w Portfelu Nieruchomo$ci Grupy okazg
sie nieprawidtowe, rzeczywista warto$¢ nieruchomosci w Portfelu Nieruchomo$ci Grupy moze istotnie rézni¢ sig od wskazane;
w Raportach Wyceny. Nieprawidtowe wyceny nieruchomosci Grupy oraz wahania wycen moga wywrzec istotny, niekorzystny
wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy.

Przyktadowo warto$¢ niektérych nieruchomosci inwestycyjnych (przynoszacych straty na poziomie operacyjnym — np. Galeria
Arad oraz Avenue Mall Osijek) i niektérych dziatek budowlanych (gtownie na Wegrzech) zostata dostosowana do cen
transakcyjnych na dzien 31 grudnia 2014 r. co spowodowato rozpoznanie 160,3 min EUR straty z aktualizacji wartoSci
aktywow/utraty warto$ci aktywdw z wyceny nieruchomo$ci inwestycyjnych oraz 34,1 min EUR straty z tytutu utraty wartosci
projektéw mieszkaniowych w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2014 r.

Spadek warto$ci wymienionych powyzej nieruchomo$ci negatywnie wptynat na zobowigzanie Grupy do utrzymania zatozonego
wspbdtczynnika wartoci kredytu do warto$ci nieruchomos$ci w ramach uméw kredytowych zawartych przez Grupe i doprowadzit
do naruszenia zobowigzan wynikajacych z uméw kredytowych.

Ponadto spadek wartosci nieruchomosci stanowiacych aktywa Grupy moze rdwniez negatywnie wptyna¢ 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$¢ Grupy do pozyskiwania
i obstugi finansowania zewnetrznego. Kazde z tych zdarzen moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.
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Wartosci podane w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej i skonsolidowanym rachunku zyskéw
i strat Grupy moga podlegac istotnym zmianom ze wzgledu na wahania warto$ci godziwej nieruchomosci Grupy na
skutek aktualizacji ich wyceny

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

W zwigzku z powyzszym Grupa moze odnotowywaC znaczace zyski lub straty niepienigzne w poszczegoinych okresach
w zalezno$ci od zmian wartosci godziwej jej nieruchomosci inwestycyjnych, bez wzgledu na to, czy nieruchomosci takie
zostang sprzedane, czy tez nie. Przyktadowo, Grupa moze odnotowywa¢ straty z tytutu aktualizacji warto$ci aktywow 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 nieruchomosci komercyjnych pozostang niestabilne, Grupa moze w dalszym
ciggu odnotowywaé¢ znaczne zyski lub straty z aktualizacji wyceny istniejacych nieruchomos$ci Grupy w przysziosci. Jesli
wystapi znaczne obnizenie warto$ci godziwej nieruchomosci Grupy w diuzszym horyzoncie czasowym, moze to mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

Dziafalno$¢ Grupy uzalezniona jest od jej zdolno$ci do aktywnego zarzadzania aktywami

Jedng z podstawowych czesci dziatalnosci Grupy jest aktywne zarzadzanie majatkiem, co obejmuje zarzadzanie
wspotczynnikiem niewynajetych powierzchni i poziomem czynszu oraz warunkami zawartych uméw najmu dla wszystkich
nieruchomosci komercyjnych, a takze kompletowaniem pozadanej grupy najemcéw (ang. fenant mix) w przypadku
nieruchomosci handlowych. Wspomniane dziatania majg szczegdlne znaczenie w stosunku do duzych nieruchomosci
komercyjnych Grupy, takich jak np. Galeria Jurajska, City Gate i Avenue Mall Zagreb. Oprécz ograniczer prawnych zdolnosé
Grupy do wynajecia wolnej powierzchni, renegocjacji czynszu i tworzenia pozadanego sktadu najemcdw jest cze$ciowo
uzalezniona od czynnikéw rynkowych. Niektdre z tych czynnikdw, takie jak ogélne otoczenie gospodarcze, zaufanie
konsumentéw, inflacja oraz stopy procentowe, sg poza kontrolg Grupy. W okresach recesji lub spowolnienia gospodarczego
z powodu konkurencji pomigdzy inwestorami i deweloperami trudniej jest utrzyma¢ obecnych najemcéw i pozyskaé nowych.
Jezeli Grupa nie bedzie zdolna do wygenerowania lub wykorzystania popytu na swoje nieruchomosci dzieki np. poprawie
jakosci ustug Swiadczonych na rzecz swoich najemcédw lub wtasciwemu motywowaniu zewnetrznych przedstawicieli ds.
sprzedazy, redukcja wspdtczynnika niewynajetych powierzchni lub renegocjacje stawek czynszu w pozadany sposéb mogq
by¢ niemoZliwe.

Jezeli wspdtczynnik niewynajetych powierzchni bedzie wysoki i utrzyma sie przez diuzszy czas, moze spowodowaé ogdlne
obnizenie stawek czynszu ptaconych przez najemcéw i znacznie utrudni¢ wzrost Srednich stawek czynszu planowanych przez
Grupe. Wysokie wspotczynniki niewynajetej powierzchni powodujg réwniez wzrost ogoinych kosztéw operacyjnych Grupy ze
wzgledu na koniecznos¢ pokrycia kosztéw generowanych przez puste nieruchomosci lub powierzchnie. Kazdy taki spadek
przychodow z wynajmu lub wzrost kosztdw operacyjnych moze mie¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej
sytuacje finansowg, wyniki dziatalno$ci i cene akcji.

Rozwdj i rentownosé Grupy zalezeé¢ bedq od zdolnosci Grupy do okreslenia i nabycia atrakcyjnych nieruchomosci
generujacych przychody z najmu, efektywnego zarzqdzania Portfelem Nieruchomosci Grupy oraz od realizacji
wybranych projektéw

Zgodnie ze swojq strategig Grupa zamierza rozwija¢ swojq 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

27



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 si¢ z niewiadomymi oraz ryzykiem, wigcznie z ryzykiem, ze nabyta nieruchomos¢ lub
projekt po dokonaniu przez Grupe ich analizy pod wzgledem biznesowym, technicznym, $rodowiskowym, ksiggowym
i prawnym, nie bedzie mimo wszystko generowac¢ przychoddw. Grupa podlega takze ryzyku, ze konkurencja moze przewidzie¢
niektore mozliwosci inwestycyjne i rywalizowac o ich nabycie. Dodatkowo kazde ewentualne nabycie nieruchomosci moze
wigza¢ sie z koniecznoscig poniesienia kosztow wstepnych, ktdre 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 przysztosci 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 $rodki pieniezne, jak i czas zarzadzajacych)
w zwigzku z zarzadzaniem nieruchomosciami, ktére nie generujg oczekiwanych zwrotdw, i utrzymywaniem oczekiwanych
wskaznikéw na wymaganym poziomie z powodu, np. spadku popytu na lokale do wynajecia lub poziomu czynszéw, ktorych
nie mozna przewidziec.

Jezeli Grupa nie okresli i nie nabedzie odpowiednich nieruchomosci, nie bedzie efektywnie zarzadza¢ swoim portfelem
nieruchomosci i nie bedzie realizowac swoich projektéw, moze to mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Spétki.

Grupa moze nie uzyska¢ odpowiednich informacji na temat ryzyk odnoszacych sie do zakupéw nieruchomos$ci
w przyszfosci lub moze popetni¢ btedy w ich ocenie

Nabycie nieruchomosci wymaga doktadnej analizy czynnikdw wptywajacych na jej warto$¢, a w szczegoinosci poziomu
przysztych wartosci czynszdw oraz potencjalnych mozliwo$ci dotyczacych poprawy zysku operacyjnego netto (ang. NOI). Taka
analiza sktada sie z wielu réznorodnych elementéw, w tym i subiektywnej oceny, a takze opiera sie na réznych 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, sg niedoktadne lub powstaty na podstawie zatozen,
ktdre okaza sie btedne. Takie btedy w osgadzie mogg doprowadzi¢ do niewtasciwej analizy i wyceny nieruchomosci przez Grupe
i moga wyjé¢ na jaw dopiero na p6zniejszym etapie realizacji inwestycji, co moze spowodowac¢ konieczno$é obnizenia kwoty
wyceny. Grupa nie moze takze zagwarantowaé, Zze ustugodawca wybrany do przeprowadzenia analizy ekonomiczno-
finansowej (ang. due diligence) przy zakupie nieruchomosci zidentyfikuje wszystkie zagrozenia zwigzane z dang
nieruchomo$cigq. Ponadto Grupa nie moze zagwarantowaC, Ze bedzie miata roszczenie regresowe do sprzedawcy
nieruchomos$ci w zwigzku z nieujawnieniem okreslonego ryzyka lub informacji. Jezeli Grupa nie pozna tych ryzyk, moze to
doprowadzi¢ Grupe do niekorzystnych skutkéw finansowych i gospodarczych. Grupa nie moze zagwarantowaé, ze bedzie
mogta dochodzi¢ naprawienia szkéd od danego sprzedawcy za nieujawnianie tego typu ryzyk. Wystepowanie jednego lub kilku
takich czynnikéw ryzyka moze mie¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Grupa nie moze zagwarantowac, ze w dalszym ciggu bedzie generowaé przychody z najmu na zakfadanym poziomie

Poziom czynszéw uzyskiwanych z nieruchomos$ci Grupy zasadniczo podlega ogéinym warunkom gospodarczym, a takze
uwarunkowaniom samego Portfela Nieruchomosci Grupy (w tym zmianom sktadu Portfela Nieruchomosci Grupy wynikajacym
z przysztych akwizycji oraz wynikom osigganym przez istniejacy Portfel Nieruchomosci Grupy), takim jak rozwdj wybranych
istniejacych projektéw, ich uwarunkowania pod wzgledem infrastruktury oraz wskaznik powierzchni niewynajetych. Wszystkie
powyzsze elementy sg uzaleznione od czynnikéw bedacych czesciowo poza kontrolg Grupy. W szczegoinosci ze wzgledu na
wyzszg konkurencje oraz presje cenowg dotyczacq czynszéw najmu, a takze pogarszajaca sie sytuacje finansowg najemcow
Grupa moze nie by¢ w stanie odnowi¢ wygasajacych uméw najmu dotyczacych jej obecnych nieruchomosci na korzystnych
warunkach, jezeli w ogole uda sie jej to zrobi¢, lub moze nie pozyskac albo nie utrzymaé najemcow gotowych zawrze¢ umowy
najmu na warunkach, ktére beda przynajmniej tak korzystne, jak warunki, na jakich Grupa wynajmowata nieruchomosci w
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przesztosci. Ponadto Portfel Nieruchomos$ci Grupy zawierat i bedzie nadal zawiera¢ wiele nieruchomosci, ktorych czynsze nie
sq state, lecz sq powigzane z obrotami uzyskiwanymi przez najemcow. Odpowiednio, jezeli obroty takich najemcéw spadng,
czynsz nalezny od nich takze bedzie nizszy. Dodatkowo Grupa nie ma wptywu na dziatalno$¢ swoich najemcéw i moze nie
mie¢ mozliwo$ci ciggtego monitorowania uzyskiwanych przez nich obrotéw w celu zapewnienia, ze poziom obrotu
odzwierciedla najlepsze i faktyczne wysitki najemcow Grupy. W zwigzku z tym kwoty przychodow z najmu uzyskiwane przez
Grupe z nieruchomoéci biurowych i handlowych w przesztosci nie mogg byé podstawa do przewidywania przysztych
przychod6w i nie mozna zagwarantowaé, ze przychody z najmu bedg rosty w przysziosci.

Dodatkowo spadek wartoSci osigganych przez Grupe z przychoddw z najmu moze nastgpic w wyniku sprzedazy
nieruchomosci (przyktadowo, Grupa przewiduje, ze sprzedaz Centrum Biurowego Kazimierz spowoduje spadek rocznych
przychodéw z najmu osigganych przez Grupe o ok. 3,7 min EUR) lub nabycia nieruchomosci o niezadowalajgcych
mozliwo$ciach generowania przychodow. W ramach swojej strategii Grupa zmienia strukture swojego portfela nieruchomosci
i zamierza naby¢ nieruchomosci generujace przychody z najmu i posiadajace potencjat wzrostu warto$ci i sprzeda¢ aktywa,
ktdre nie sg wykorzystywane w dziatalno$ci podstawowej Grupy. Zgodnie z tg 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 nieruchomosci nie zostang w petni wynajete lub stawki czynszéw zostang uzgodnione na poziomie nizszym
niz szacowane, Grupa moze nie uzyskac¢ oczekiwanej stopy zwrotu z nowych nieruchomosci.

Mniej korzystny lub negatywny rozwdj tendencji przychodéw z najmu i zyskéw moze mie¢ istotny, niekorzystny wplyw na
dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Rozwigzanie lub wygasniecie uméw najmu lub niemozno$é wynajecia obecnie niewynajetej powierzchni moze mieé
trwaly, niekorzystny wplyw na rentownos$¢ Grupy i warto$¢ jej portfela nieruchomosci

Kluczowy dla rentownosci Grupy w diuzszej perspektywie jest stan, w ktérym nieruchomosci generujgce 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 Nieruchomosci Grupy. W zakresie rozwigzywanych i wygasajacych uméw najmu, Grupa nie moze
zagwarantowa¢, ze dane nieruchomos$ci zostang natychmiast ponownie wynajete. Wzrost wskaznika niewynajetych
powierzchni spowoduje obnizke przychodéw z wynajmu istniejacych nieruchomosci i nizszg wycene nieruchomosci oraz
catego Portfela Nieruchomosci Grupy. Oczekiwany poziom niewynajetych powierzchni jest juz odzwierciedlony w Raportach
z wyceny na dzier 30 czerwca 2016 r. State koszty utrzymania powierzchni niewynajetych, jak réwniez brak dochodu z najmu
takich powierzchni, mogg mie¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnoSci.

Petne odzyskanie przez Grupe kosztow eksploatacyjnych nieruchomosci od najemcoéw moze byé¢ niemozliwe

Struktura wiekszo$ci uméw najmu Grupy umozliwia przenoszenie niektérych kosztéw zwigzanych z wynajmowang
nieruchomoscig na najemce, a w szczegdlnosci kosztéw marketingowych, kosztdéw energii elektrycznej dia czesci wspoinych,
podatku od nieruchomo$ci, ubezpieczenia budynku, kosztéw eksploatacyjnych i konserwacji. Jednakze Grupa nie moze
przenie$¢ wszystkich takich kosztéw na najemcdw, w szczegdlinosci w bardzo konkurencyjnym otoczeniu, w ktérym Grupa
musi oferowac atrakcyjne warunki aby konkurowac z innymi budynkami biurowymi lub musi zaoferowaé lepsze warunki swoim
najemcom, aby pozyska¢ nowych najemcow dla swoich nieruchomosci komercyjnych. Pogarszajace si¢ warunki rynkowe,
wzrost konkurencji i wymagan najemcédw moga dodatkowo ograniczy¢ mozliwosci Grupy do przenoszenia takich kosztow,
wcatosci lub w czesci, na najemcéw. Opfaty eksploatacyjne nieruchomosci moga wzrosna¢ z kilku powodow,
a w szczegoInosci z powodu wzrostu kosztow energii elektrycznej lub wzrostu kosztdw konserwacji. Ponadto, jezeli wzro$nie
wskaznik powierzchni niewynajetych, Spotka zobowigzana bedzie do pokrycia czesci opfat eksploatacyjnych zwigzanych
z powierzchnig niewynajetg. Niektére umowy najmu okreslajg maksymalng warto$¢ 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 warunkow makroekonomicznych oraz silng konkurencjg, Grupa nie byta w stanie przenies¢ catych kosztow
eksploatacyjnych na najemcéw w okresie od ich ukoficzenia do momentu sprzedaz, co skutkowato wynajmowaniem
powierzchni handlowych ze stratg po stronie Grupy.

Wszelkie istotne wzrosty kosztéw nieruchomosci, ktore nie mogq by¢ skompensowane poprzez wzrost poziomu kosztow
ponoszonych przez najemcow, mogg mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy.
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Utrata kluczowych najemcéw moze w istotny sposob wpfynaé na wyniki i dziatalno$é 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 odgrywajq wazng, role
w generowaniu ruchu klientéw oraz przycigganiu innych, mniejszych najemcéw. Grupa moze napotkac trudnosci w zakresie
pozyskiwania najemcow w okresach spadku aktywnosci konsumentow, wzrostu stawek czynszéw albo w przypadku
konkurowania o najemcéw z innymi obiektami. Ponadto rozwigzanie umowy najmu przez ktdregokolwiek z kluczowych
najemcow moze negatywnie wptynaé na atrakcyjnos$é projektu. W przypadku gdy najemca nie wywigzuje sie z zawartej umowy
najmu, ogtosi upadios¢ lub bankructwo, moze nastapi¢ (tymczasowo lub dtugoterminowo) op6znienie w ptatnosciach czynszu
lub spadek wysokosci przychodéw z wynajmu, ktdrych skutkéw Grupa moze nie skompensowaé z powodu trudnosci
w znalezieniu odpowiedniego najemcy zastepczego. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie przedtuzy¢ obowigzujacych umoéw najmu
z Kluczowymi najemcami lub szybko zastgpi¢ ich nowymi, moze ponosi¢ istotne koszty dodatkowe lub utraci¢ czesé
przychodéw, co z kolei moze mieC istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

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

Grupa byta i jest przedmiotem rosnacej konkurenciji ze strony innych wiascicieli, tak miejscowych, jak miedzynarodowych,
menedzeréw nieruchomosci i deweloperéw nieruchomosci komercyjnych. Powyzsza konkurencja moze wptynaé na zdolnosé
Grupy do pozyskiwania i utrzymywania najemcow i moze obnizy¢ stawki czynszu stosowane przez Grupe.
W nieruchomosciach konkurujacych z nieruchomosciami 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,
ktérego stawki sg nizsze niz stawki zwykle stosowane przez Grupe, a ktére Grupa zobowigzana bedzie jednak zaoferowaé.
Konkurencja na rynku nieruchomos$ci moze takze doprowadzi¢ do wzrostu kosztéw marketingowych i deweloperskich.

Biorac pod uwage, ze zadowalajacy rozwoj i rentowno$¢ Grupy zaleza od: (i) poziomu jej wskaznika powierzchni
niewynajetych; (ii) 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 deweloperéw nieruchomosci komercyjnych, a takze zwigzane z tym czynniki moga miec niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalno$ci Grupy.

Grupa moze podlegac znaczacej konkurencji w zwigzku z pozyskiwaniem inwestycji i moze zwiekszyc cene zakupu
nabywanych nieruchomosci

Spotka konkuruje z wieloma spétkami nieruchomosciowymi i deweloperami w zakresie nieruchomosci, obiektow, 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 byé 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 projektéw

Grupa obecnie posiada kilka projektow, kitore ponosza straty przede wszystkim ze wzgledu na niewystarczajacy poziom
wynajetej powierzchni i wysokos¢ ptaconych stawek czynszu. Do projektdw takich naleza m.in.: Galeria Pietra Neamt i Galeria
Arad w Rumunii, jak réwniez Avenue Mall Osijek w Chorwaciji. Grupa nie jest obecnie w stanie przyciagna¢ nowych najemcow
ani podwyzszy¢ stawek czynszu ze wzgledu na czynniki lezace poza jej kontrola, w szczegdlnosci ze wzgledu na warunki
rynkowe. Nie ma pewnosci, ze Grupa bedzie w stanie sprzedac te projekty w najblizszym czasie lub zrestrukturyzowac je
wcelu ograniczenia strat. Nie mozna takze wykluczy¢, ze Grupa uzna sprzedaz lub tymczasowe zamkniecie tych
nieruchomosci za bardziej uzasadnione komercyjnie rozwigzanie. Co wiecej, nie mozna zapewni¢, ze takie dziatania pozwolg
Grupie odpowiednio szybko ograniczy¢ straty. Grupa nie moze réwniez wykluczy¢, ze w przysziosci bedzie zmuszona do
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zaprzestania realizacji tego typu projektdéw. Ponadto inne projekty Grupy moga réwniez zacza¢ generowaé straty w przysztosci.
Kazde z takich wydarzeri moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, kondycje finansowa, wyniki dziatalno$ci
Grupy.

Grupa moze nie mie¢ mozliwo$ci odpowiednio szybkiej sprzedazy swoich nieruchomosci

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

Nieruchomosci Grupy mogq stanowi¢ zabezpieczenie udzielone podmiotom zapewniajacym zewnetrzne finansowanie, co
moze dodatkowo ogranicza¢ lub opdznia¢ ich zbywalno$¢ poprzez konieczno$¢ uzyskania uprzedniej zgody podmiotu
udzielajacego finansowania. Kilka projektéw Grupy jest takze przedmiotem wspdtwlasnosci w ramach wspdlnych
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
sprzedaz. Ograniczenia te mogq negatywnie wptyna¢ na zdolno$¢ Grupy do realizacji transakcji i generowania $rodkdw
pienigznych w miare zapotrzebowania na nie, poprzez odpowiednio szybka sprzedaz swoich projektow po korzystnych cenach
oraz do zroznicowania Portfela Nieruchomosci Grupy w odpowiedzi na warunki ekonomiczne lub inne warunki mogace mie¢
wplyw na wartos¢ nieruchomosci. Jezeli Grupa nie bedzie miata mozliwosci sprzedazy konkretnego obiektu w odpowiednim
czasie, moze nie zdota¢ zapewni¢ przeptywow pienieznych niezbednych do finansowania biezacej dziatalno$ci, nie dokonaé
inwestycji w nowe projekty albo nie wykorzysta¢ korzystnych warunkéw gospodarczych lub zredukowaé wptywu
niekorzystnych warunkéw gospodarczych, gdyby takie powstaty, co moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$c,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

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

Nieruchomosci Grupy moga ponie$¢ szkody z powodu nieodkrytych usterek lub ze wzgledu na wptyw czynnikéw zewnetrznych
(np. trzesienia ziemi, powodzie, osuwiska lub szkody gérnicze). Oprécz powaznego zagrozenia zdrowia i zwigzanych z tym
kosztow Grupa moze by¢ réwniez zobowigzana do zaptaty za zbiorke i utylizacje niebezpiecznych substancji, jak réwniez
ponie$¢ 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 sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci.

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

Jezeli wymagane prawem decyzje o warunkach zabudowy, pozwolenie na budowe Ilub inne wymagane zgody nie
zostang uzyskane w terminie lub w ogéle, moze to op6znic lub uniemozliwic realizacje niektérych projektéw Grupy

Grupa nie moze zagwarantowac, ze wszelkie pozwolenia, zgody lub decyzje wymagane od organéw administracji publicznej
w zwigzku z istniejacymi lub nowymi projektami deweloperskimi zostang uzyskane w terminie albo ze zostang uzyskane
w ogdle, ani ze posiadane obecnie lub otrzymane w przysztoSci pozwolenia, zgody lub decyzje nie zostang cofnigte.
Przyktadowo, w ramach swojej dziatalno$ci w Polsce, Grupa, podobnie jak inne podmioty dziatajace w branzy nieruchomosci,
dokonuje okresowych zakupdw gruntéw o przeznaczeniu innym niz komercyjne. Wszelka zabudowa takich nieruchomosci
w celach komercyjnych wymaga albo nowego miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego (,MPZP”), albo decyzji
o warunkach zabudowy. Przyjecie zmienionego MPZP albo wydanie korzystnego pozwolenia na budowe nie moze zostaé
zagwarantowane, a Grupa miata juz w przeszto$ci trudno$ci przy wprowadzaniu zmian do MPZP, jak réwniez przy uzyskiwaniu
wspomnianych zezwoler. Dodatkowo organizacje spoteczne i organizacje zajmujace sie ochrong $rodowiska, a takze
wiasciciele nieruchomosci sasiednich oraz okoliczni mieszkafncy mogq podejmowa¢ dziatania zmierzajgce do uniemozliwienia
uzyskania wymaganych pozwolen, zezwoler lub decyzji.

31



Co do zasady Grupa nabywa grunty z przeznaczeniem na konkretne cele i do realizacji konkretnych projektéw. W niektorych
przypadkach nabywa jednak nieruchomosci, co do ktérych zachodzg jedynie przestanki, ze bedzie je mozna wykorzystaé
w okreslony sposdb. W takich sytuacjach konieczne moze by¢ przyjecie nowego MPZP lub uzyskanie odpowiedniej decyzji
o warunkach zabudowy. Mozliwe jest jednak, ze Grupa bedzie dazyta do zmian w niektorych projektach, tak aby wykorzystaé
je w bardziej efektywny sposéb, przy czym wprowadzenie takich zmian moze okaza¢ sig niemozliwe ze wzgledu na trudnosci
w uzyskaniu wymaganych pozwolen i decyzji.

Jezeli Grupa nie bedzie w stanie uzyska¢ wymaganych pozwolen i decyzji w odpowiednim czasie albo w ogéle, realizacja jej
projektow zostanie opdzniona lub zaniechana, co moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalno¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

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

Grupa zleca budowe swoich projektdw generalnym wykonawcom. Powodzenie realizacji budowy projektdw zalezy od
zdolnosci Grupy do zatrudnienia generalnych wykonawcow, ktdrzy realizujq projekty zgodnie z przyjetymi standardami jakosci
i bezpieczenstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w uzgodnionych terminach oraz w ramach zatwierdzonego
budzetu. Brak mozliwo$ci zatrudnienia generalnych wykonawcow na komercyjnie uzasadnionych warunkach moze skutkowaé
wzrostem kosztow. Catkowity brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcoéw moze spowodowac opoznienia realizacii
projektow lub ich zaniechanie. Z powodu niedotrzymania przez generalnych wykonawcdw przyjetych standardow jakosci
i bezpieczenstwa lub nieukonczenia budowy w terminie lub w ramach uzgodnionego budzetu mogg wzrosnag koszty realizacji
przedsiewzigcia, wystapi¢ opoznienia w jego realizacji, a takze pojawi¢ si¢ roszczenia wobec Grupy. Ponadto wyzej
wspomniane zdarzenia moga negatywnie wptyna¢ na wizerunek Grupy i mozliwosci sprzedazy ukoriczonych projektow. Jezeli
Grupa nie bedzie w stanie uzgodni¢ z generalnymi wykonawcami lub podwykonawcami postanowien umownych
zapewniajacych uzasadnione komercyjnie warunki umowne lub wykonajg oni prace wadliwie, moze to mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci i cene Akgji.

Sita finansowa i ptynnos¢ generalnych wykonawcéw Grupy moze okaza¢ sie niewystarczajaca w przypadku znacznego
pogorszenia koniunktury na rynku nieruchomosci, co z kolei mogtoby doprowadzi¢ do ich upadto$ci. Chociaz wigkszo$¢ uméw
zawieranych przez Spotki Zalezne z generalnymi wykonawcami przewiduje odszkodowanie dla Spétek Zaleznych w przypadku
jakichkolwiek roszczen wysuwanych przez podwykonawcdw zatrudnionych przez takich generalnych wykonawcéw, nie ma
pewnosci, ze takie postanowienia odszkodowawcze bedg w peini skuteczne, zwtaszcza jesli takie odszkodowanie zostanie
zakwestionowane na drodze procesowej. Grupa stara sie¢ wymagac¢ od generalnych wykonawcow zabezpieczenia wykonania
zobowigzan wynikajacych z odpowiednich uméw, w szczegdlno$ci poprzez przedstawienie gwarancji bankowych. Jednak nie
ma pewnosci, Ze takie gwarancje obejma cato$¢ kosztdw i szkdd poniesionych przez Grupe w zwigzku z niewywigzaniem sig
przez generalnych wykonawcdw z zawartych uméw.

Uzaleznienie Grupy od generalnych wykonawcéw i podwykonawcdw naraza Grupe na wszelkie ryzyka zwigzane z niskg
jakoscig pracy takich wykonawcow lub ich podwykonawcow i pracownikéw oraz wadami konstrukcyjnymi budynkéw. Grupa
moze ponosi¢ straty ze wzgledu na konieczno$¢ zaangazowania wykonawcoéw do naprawy wadliwych prac lub zaptaty
odszkodowania na rzecz osob, ktére poniosty straty w zwigzku z wadliwie przeprowadzonymi pracami. Ponadto istnieje
mozliwo$¢, Ze takie straty lub koszty nie zostang pokryte z ubezpieczenia Grupy, przez wykonawce ani przez odpowiedniego
podwykonawce — w szczegdlnosci w przypadku architektow zatrudnionych przez generalnego wykonawce, gdyz zar6wno
zakres ich odpowiedzialno$ci, jak i sita finansowa sg ograniczone w poréwnaniu z warto$cig projektéw Grupy. Ewentualna
niska jako$¢ pracy generalnych wykonawcéw lub podwykonawcow Grupy moze mieé istotny, niekorzystny wplyw na
dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci.

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

Budowa, najem i sprzedaz nieruchomo$ci mogq wigzaC sie z roszczeniami z tytutu wadliwych robét budowlanych,
naprawczych lub innych oraz wptywa¢ negatywnie na wizerunek Grupy. Grupa nie moze zapewni¢, ze roszczenia tego typu

nie zostang zgtoszone wobec niej w przysziosci lub Ze prace naprawcze, czy tez inne nie beda konieczne. Ponadto wszelkie
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roszczenia wniesione przeciwko Grupie, a takze wigzaca sie z nimi utrata wizerunku nieruchomosci lub projektéw Grupy,
niezaleznie od tego, czy roszczenie bedzie skuteczne, moze mie¢ réwniez istotny, niekorzystny wptyw na postrzeganie jej
dziatalnosci, nieruchomosci i projektow przez docelowych klientéw, najemcédw lub inwestoréw. Powyzsze czynniki mogq
niekorzystnie wptynaé na zdolno$¢ Grupy do korzystnego promowania, wynajmowania i sprzedazy jej nieruchomosci
i projektow w przyszto$ci, 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 wywrzeé na nie inny niekorzystny wplyw

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

o wzrost kosztéw materiatow, kosztow 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 opézni¢ realizacje
projektow;

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

e akty terroru lub zamieszki, bunty, strajki lub niepokoje spoteczne;

e naruszenia prawa budowlanego lub dotychczas nieodkryte istniejace zanieczyszczenie gleby lub materiaty budowlane,
ktére zostang uznane za szkodliwe dla zdrowia;

e zmiany obowigzujacych przepiséw prawa, regulamindw lub standardéw, ktdre wejda w zycie po rozpoczeciu przez Grupe
etapu planowania lub budowy projektu, skutkujace poniesieniem przez Grupe dodatkowych kosztéw lub powodujgce
opdznienia w realizacji projektu; lub

o  Dbledne metody realizacji budowy lub wadliwe materiaty budowlane.

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

Grupa podlega ogoéinym rodzajom ryzyka, ktore mogq zwiekszy¢ koszty lub opozni¢ badz uniemozliwi¢ realizacje
projektéw deweloperskich

Realizacja czesci projektdw Grupy nie zostata jeszcze rozpoczeta a projekty te na dzier przekazania niniejszego Raportu, nie
generujg zadnych przychodéw. Powodzenie realizacji tych projektéw 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:

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

e odpowiedzialno$¢ wobec podwykonawcéw zwigzana z upadtoscig generalnego wykonawcy;

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

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

e ewentualne wady lub ograniczenia tytutu prawnego do dziatek lub budynkédw nabytych przez Grupe albo wady,
ograniczenia lub warunki zwigzane z decyzjami administracyjnymi dotyczacymi dziatek posiadanych przez Grupe;
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e brak zdolnoSci do pozyskania finansowania na korzystnych warunkach lub w ogéle dla poszczegéinych projektow 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 trudno$ci zwigzane z opuszczeniem dziatki przez jej dotychczasowych uzytkownikéw;

e  zobowigzania do zabudowy przylegajacych nieruchomosci;

e  brak mozliwo$ci uzyskania pozwolenia na budowe dla planowanego celu;

o  fakt, Ze powierzchnia obiektéw Grupy po zakonczeniu 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 dziatalnos¢, jak réwniez inne zobowigzania spoteczne.

Powyzsze czynniki oraz inne czynniki, nad ktérymi Grupa nie ma kontroli, mogq zwigkszy¢ zobowigzania albo stworzy¢
trudnosci lub przeszkody w realizacji projektéw Grupy. Jezeli realizacja obiektu w terminie lub w ogéle nie bedzie mozliwa
z ktorejkolwiek z powyzszych przyczyn, moze to spowodowaé wzrost kosztéw lub opdznienie realizacji albo zaniechanie
projektu, co z kolei moze miec¢ istotny, niekorzystny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

W zwiazku z brakiem wymaganej infrastruktury lokalnej i dostepu do mediéw realizacja projektéw Grupy moze zostaé
opodzniona lub zaniechana lub tez Grupa moze nie uzyskaé petnej oczekiwanej wartosci z ukonczonych projektow

Projekty Grupy moga by¢ realizowane wytacznie wtedy, gdy dziatki, na ktorych sg umiejscowione, majg zapewniong
wymagana przez prawo infrastrukture techniczng (np. dostep do drég wewnetrznych, mozliwo$¢ podiaczen do mediéw czy
okre$lone procedury ochrony przeciwpozarowej i odpowiednie instalacje 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 zobowigzg Grupe do
stworzenia takiej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem, co moze istotnie wptynaé 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 rozwdj miejskiej lub
gminnej infrastruktury.

Opracz konieczno$ci posiadania odpowiedniej infrastruktury w trakcie prac budowlanych, sukces i rentownos¢ projektow Grupy
po ich ukonficzeniu zalezy od dostepnosci oraz jakosci lokalnej infrastruktury i mediéw. W niektérych przypadkach naktady na
budowe i konserwacje infrastruktury mediéw, sieci telekomunikacyjnych i systeméw drég lokalnych nie byty ponoszone od
dziesiecioleci, co skutkuje ich brakiem, przestarzatymi technologiami lub podatno$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 boryka¢ sie
z przerwami w dostawach energii elektrycznej i innych medidw. Nie mozna zapewnic, Ze poprawa infrastruktury w projektach
Grupy oraz wokaét nich albo infrastruktury zintegrowanej z takimi projektami nastapi przed ukoficzeniem projektdw lub Ze takie
ulepszenia wystarczg do zapewnienia wsparcia dla ukoriczonych projektow. Powyzsze czynniki moga mieC istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci.

W przypadku czesci swoich projektéw Grupa uzalezniona jest od wsp6lnikéw i umow o wspoéinej inwestycji a tym
samym podlega ryzyku dotyczacym jej wsp6lnikow

Grupa czasem kupuje lub realizuje nieruchomo$ci we wspétpracy z innymi inwestorami, a w szczegélnosci lokalnymi
i miedzynarodowymi deweloperami, bankami, wtascicielami gruntéw i innymi wspdlnikami. W takich inwestycjach Grupa moze
nie mie¢ wylgcznej kontroli nad okre$laniem lub nabyciem nieruchomos$ci lub realizacjg finansowania, wynajmem,
zarzadzaniem i innymi aspektami tych inwestycji i nie ma takze kontroli nad dziatalno$cig swoich wspdlnikéw w ramach
wspdlnego przedsiewziecia ani nie moze zagwarantowaé, ze bedg oni zdolni do zabezpieczenia optymalnej realizacji takich
projektéw. Ponadto wspdlnik moze mie¢ interesy i cele, ktore nie sg zgodne lub mogg zaktdci¢ interesy lub cele Grupy.
W ramach takich inwestycji Grupa moze polega¢ na zasobach swoich wspdinikéw, a kazdy spoér ze wspdlnikiem moze
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prowadzi¢ do istotnego zaktdcenia projektu lub spowodowaé powstanie sporu sadowego, nawet jezeli Grupa bedzie mogta
przeja¢ kontrole nad projektem w wyniku przysztych ustalen pomigdzy inwestorami. Powyzsze okolicznoci mogg mie¢
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Dodatkowo Spétka Zalezna moze by¢ strong umowy wspoinikow, ktéra naktada okreslone ograniczenia na takg spotke,
a w szczegolnosci w stosunku do rozporzadzania udziatami oraz jej uprawnien w zakresie przychodéw i podziatu kapitatu.
Taka umowa wspdlnikéw, niebedaca wspoélnym przedsiewzieciem w rozumieniu MSSF 11, moze uprawnia¢ pozostatych
wspdlnikéw do uprzywilejowanego udziatu w przychodach lub zwrotu z kapitatu albo innych praw zwigzanych z inwestycjg
w okreslonych okoliczno$ciach lub praw pierwszefstwa w stosunku do sprzedazy udziatéw w Spotce Zaleznej. Kazda umowa
wspdlnikéw moze takze naktada¢ zobowigzania na Spétke Zalezng, ktéra jest jej strona. Kazde ze wspomnianych powyzej
zagadnien moze wptyngé na warto$¢ inwestycji Grupy w takie aktywa. Dodatkowo Spétka Zalezna moze by¢ odpowiedzialna
za koszty, podatki i zobowigzania solidarnie ze swoimi wspétinwestorami, a w przypadku niewywigzania sie przez nich
z wspomnianych wcze$niej zobowigzan Spotka Zalezna moze by¢ narazona na wiekszy niz proporcjonalny udziat w danych
kosztach, podatkach lub zobowigzaniach. Moze to mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$é¢, sytuacje finansowg i wyniki
dziatalnosci lub perspektywy Grupy.

Grupa narazona jest takze na ryzyko kredytowe swoich kontrahentéw we wspomnianych formach wspéipracy lub umowach
wspdlnej inwestycji i ich zdolno$ci zaspokajania warunkdéw umoéw zawartych z nimi przez Spétki Zalezne. Odpowiednia Spétka
Zalezna moze do$wiadczy¢ opdznienia w likwidacji swoich udziatéw i ponie$¢ znaczace straty, wiacznie ze spadkiem warto$ci
jej inwestycji w okresie, w ktérym podejmowata bedzie starania w celu egzekucji swoich praw lub niemozno$¢ pozyskania
jakichkolwiek zyskéw z inwestycji w takim okresie oraz moze ponie$¢ optaty i koszty w zwigzku z egzekucjg swoich praw.
Istnieje ryzyko, ze niemozliwe jest efektywne i szybkie sprawowanie kontroli, szczegélnie w przypadku upadtosci lub
niewyptacalno$ci wspdlnika. Odpowiednia Spétka Zalezna moze by¢ zmuszona do finansowania projektu nawet jezeli wspéinik
naruszyt swojg umowe z odpowiednig Spotka Zalezng. Moze to mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalnosci lub perspektywy Grupy.

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

Jezeli Grupa dokona sprzedazy swoich projektdw, moze byé zobowigzana do udzielenia o$wiadczen, gwarancji i podjecia
zobowigzan, ktérych naruszenie moze skutkowa¢ odpowiedzialnoscig odszkodowawcza. Tym samym Grupa moze sta¢ sie
strong sporéw lub postepowan sadowych dotyczacych powyzszych postanowien i moze zosta¢ zobowigzana do dokonania
ptatno$ci na rzecz 0s6b trzecich, co mogtoby wywrzeé niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacie finansowa, wyniki
dziatalnosci.

Grupa podlega przepisom dotyczacym ochrony srodowiska

Przepisy prawa w zakresie ochrony $rodowiska w krajach CEE i SEE przewidujq zobowigzania do rekultywacji dziatek
zanieczyszczonych substancjami niebezpiecznymi lub toksycznymi. Wspomniane przepisy prawa czesto ustanawiajg
zobowigzania bez wzgledu na to, czy wiasciciel danej dziatki wiedziat o obecnosci takich substanciji zanieczyszczajacych albo
czy jest odpowiedzialny za dokonanie zanieczyszczenia. W takich okoliczno$ciach odpowiedzialno$¢ wiasciciela, generalnie,
nie jest ograniczona na mocy takich przepiséw prawa, a koszty ewentualnego dochodzenia, usuniecia lub rekultywacji mogg
okaza¢ sie znaczace. Wystepowanie takich substancji na lub w jakimkolwiek obiekcie Grupy albo odpowiedzialno$¢ z tytutu
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 dziatalnosci.

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

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

Ponadto jesli nieruchomosci Grupy stang sie przedmiotem roszczen ze strony osob trzecich i nie zostanie osiggniete
rozwigzanie czy porozumienie, roszczenia te mogg opdznié, na dtuzszy czas planowane dziatania Grupy. Sytuacje te mogq
obejmowacé np. roszczenia ze strony 0sob trzecich dotyczace dziatek, na ktorych Grupa wybudowata projekty, ktdre nastepnie
zamierza sprzeda¢, a takze roszczenia ze strony 0séb trzecich dotyczace poszczegoinych dziatek, ktére Grupa zamierza
naby¢ w celu realizacji danego projektu (np. dziatki sasiadujace z dziatkami, ktére na dzier przekazania niniejszego Raportu
sq jej wiasnoscia), co moze opdzni¢ 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 zwigzku z wynajmem lub sprzedaza nieruchomosci, Grupa moze spotkac sie z roszczeniami z tytutu wadliwosci
zapewnien, w odniesieniu do ktérych Grupa nie ma odpowiednich roszczen regresowych

Grupa udziela roznego rodzaju gwarancji lub zapewnien przy wynajmowaniu nieruchomosci, zwtaszcza w odniesieniu do tytutu
prawnego oraz braku wad jako$ciowych, jak rowniez dotyczacych istniejacych zanieczyszczen i uméw najmu. To samo odnosi
sie do sprzedazy nieruchomosci. Grupa moze zostaé pociggnieta do odpowiedzialno$ci za naruszenie tych gwarancji. Wady,
ktérych istnienia Grupa nie byta $wiadoma, ale o ktérych powinna byla wiedzie¢ przy zawieraniu transakcji, stanowig
szczegoine zagrozenie. Ewentualne prawa Grupy do wysuniecia roszczen regresowych wobec sprzedawcow nieruchomosci
moga by¢ nie do wyegzekwowania z powodu niemozno$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 dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Grupa moze posiadac niewystarczajgcaq ochrone ubezpieczeniowq

Posiadane przez Grupe polisy ubezpieczeniowe moga nie zabezpiecza¢ Grupy przed wszystkimi stratami, jakie Grupa moze
ponie$¢ w zwigzku z prowadzeniem swojej dziatalnosci. Ponadto niektére rodzaje ubezpieczenia moga by¢ niedostepne na
uzasadnionych komercyjnie warunkach lub w ogéle. W zwigzku z powyzszym posiadana przez Grupg ochrona
ubezpieczeniowa moze nie by¢ wystarczajaca, aby w petni zrekompensowaé poniesione straty zwigzane z powstatymi
szkodami na nieruchomos$ciach. Ponadto istnieje wiele rodzajow ryzyka, ogdlnie zwigzanego z katastrofami, takimi jak
powodzie, huragany, ataki terrorystyczne lub wojny, ktérych ubezpieczenie moze byé niemozliwe lub komercyjnie
nieuzasadnione. Inne czynniki, takie jak inflacja, zmiany w prawie budowlanym oraz kwestie zwigzane z ochrong $rodowiska,
takze mogq spowodowaé, Zze wplywy z ubezpieczenia bedg niewystarczajace do naprawy lub odtworzenia nieruchomosci
w przypadku ich uszkodzenia lub zniszczenia. Grupa moze ponie$¢ znaczace straty lub szkody, za ktdre moze nie uzyskac
petnego odszkodowania lub nie uzyska go w ogdle. W wyniku powyzszego Grupa moze nie posiada¢ wystarczajacej ochrony
przed wszelkimi szkodami, kiére mogg zosta¢ przez nig poniesione. W przypadku wystapienia szkody nieobjetej ochrong
ubezpieczeniowa lub szkody przewyzszajacej 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 podlegaly ubezpieczeniu. Ponadto Grupa moze takze ponosi¢
odpowiedzialno$¢ z tytutu zadtuzenia lub innych zobowigzan finansowych zwigzanych z uszkodzong nieruchomoscia. Nie
mozna zapewnic, ze w przysziosci nie powstang istotne szkody przewyzszajace limity ochrony ubezpieczeniowej. Wszelkie
szkody nieobjete ochrong ubezpieczeniowg lub szkody przewyzszajace warto$¢ ochrony ubezpieczeniowej moga mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.
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Grupa jest uzalezniona od ograniczonej liczby kluczowych czfonkow jej kierownictwa

Sukces Grupy jest uzalezniony od dziatani i wiedzy cztonkow 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.

Brak wykwalifikowanych pracownikéw i innych specjalistow moze opdznic realizacje projektéw Grupy lub podnie$é
ich koszty

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

Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacija finansowa Grupy

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

Na dzien przekazania niniejszego Raportu Grupa posiada, wysoki poziom zadtuzenia i wysokie koszty obstugi dtugu. Laczny
poziom krétkoterminowych i dtugoterminowych zobowigzan Grupy na poziomie skonsolidowanym (z instrumentami
hedgingowymi wiacznie) wynosit 4.431.832 zt (1.01.431 EUR) 0raz3.998.768 zt (938.348 EUR) na dzien, odpowiednio, 30
czerwca 2016 r. oraz 31 grudnia 2015 r.

Grupa przewiduje, ze wysoki poziom zadtuzenia moze utrzymywac sie w przewidywanej przysztosci.
Wysoki poziom zadtuzenia Grupy moze mie¢ istotne konsekwencje dla inwestordw, w tym w szczegdlno$ci moze wptynaé 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 ktérych Grupa prowadzi swojg
dziatalno$¢, przy jednoczesnym zmniejszeniu elastyczno$ci reakcji na takie spowolnienie;

e ograniczenie zdolnosci Grupy do pozyskania finansowania przyszlych przedsiewzieé, naktadéw inwestycyjnych,
wykorzystywania okazji, przeje¢ lub innych ogdlnych celéw korporacyjnych oraz wzrost kosztéw przysziego finansowania;

e  Grupa moze by¢ zmuszona do zbycia nieruchomosci w celu umozZliwienia wypetnienia zobowigzan finansowych, w tym
zobowigzan z uméw kredytowych;

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

e ograniczenie elastycznosci 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 konkurentow, ktérzy maja nizsze zadtuzenie.

Zarowno kazde z powyzszych, jak i inne zdarzenia mogg miec¢ istotny, niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Grupy do realizacji je]
zobowigzan.
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Ponadto Grupa moze zaciagna¢ dodatkowe zadtuzenie w przysztosci. Zaciggniecie dodatkowego zadtuzenia zwigkszytoby
opisane w niniejszym Raporcie ryzyko zwigzane z poziomem zadtuzenia Grupy. Moze to wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki dziatalno$ci Grupy.

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

W celu zabezpieczenia swoich kredytow Grupa podejmowata i bedzie podejmowata w przyszto$ci dziatania w celu obcigzenia
swoich aktywdw hipoteka i ustanawiania zastawéw na udziatach w swoich podmiotach zaleznych, udzielania gwarancji i bedzie
zobowigzywata sie wzgledem wierzycieli do dalszego nieobcigzania swego obecnego i przysztego majatku hipotekami
i zastawami bez ich zgody (tzw. negative pledge). Ponadto umowy kredytowe Grupy zawierajg ograniczenia jej zdolno$ci 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 niektdrych przypadkach Grupa moze naruszy¢ zobowigzania
w wyniku okolicznosci bedacych poza kontrolg Grupy. Zobowigzania te mogq dotyczyé wymogéw w zakresie utrzymania
okreslonych wskaznikow wartosci kredytu do warto$ci zabezpieczenia, pokrycia obstugi kredytu i wymogdw kapitatu
obrotowego. Naruszenie takich zobowigzan przez Grupe moze skutkowac utratg obcigzonych hipoteka aktywow lub uznaniem
jej zobowigzan pfatniczych za wymagalne, wymagalnoscig gwarancji, wykonaniem postanowien dotyczacych naruszen
zobowigzan z tytutu innych uméw (ang. cross-default), a efektem moze by¢ konieczno$¢ natychmiastowej sptaty kredytéw albo
utrudnienie lub uniemozliwienie zaciggniecia 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.

W przesztosci Grupa naruszyta zobowigzania dotyczace utrzymania okre$lonych wskaznikow LTV wynikajacych z wymogéw
umoéw kredytowych. W konsekwencji Spotka byta zmuszona m.in. do przeklasyfikowania zobowigzari z uméw kredytowych
z zobowigzan dtugoterminowych na zobowigzania krétkoterminowe, (i) poniewaz okres ich naprawczy byt krétszy niz
12 miesiecy (w przypadku projektow Galeria Arad i Galeria Stara Zagora); (i) renegocjowania umoéw kredytowych i podpisania
umow restrukturyzacyjnych (w przypadku projektéw Galeria Piatra Neamt, Galeria Arad, Galeria Stara Zagora); lub (iii) zbycia
nieruchomosci lub projektdéw (w przypadku projektu Galeria Varna). Nie mozna zapewni¢, ze naruszenia takie nie wystapiq
ponownie w przyszto$ci lub Zze Grupa bedzie miata mozliwos¢ ich szybkiej naprawy lub naprawy w ogdle.

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

Grupa moze nie by¢ w stanie odnowic lub zrefinansowac kredytow w terminie ich zapadalnosci lub moze by¢ w stanie
odnowic¢ lub zrefinansowac takie kredyty jedynie na mniej korzystnych warunkach

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

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw wymiany walut

Sprawozdania finansowe Grupy sporzadzane sa w euro i euro jest walutg funkcjonalng Spotki. Wiekszo$¢ przychodéw Grupy,
szczegolinie przychodow z tytutu czynszu, wyrazona jest w euro. Pewna cze$¢ kosztéw Grupy, takich jak niektdre pozycje
kosztow budowlanych, koszty robocizny i wynagrodzen 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 wigkszo$¢ inwestycji planowanych przez Grupe w ramach jej strategii
biznesowej bedzie wyrazana w euro. W zwigzku z powyzszym nie mozna zapewnic, ze wplywy uzyskane i wyrazone w ztotych
beda wystarczajace dla spetnienia wymogdw inwestycyjnych projektdw, ktére Grupa zamierza naby¢. Chociaz Spétki Zalezne
w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego (ang. currency hedging) i aby zmniejszy¢ niestabilno$é¢ 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 sq wyrazone jako rownowartos¢ kwoty w euro wyrazonej w lokalnej walucie, niektérzy
najemcy Grupy, w szczegdlno$ci najemcy powierzchni handlowych, mogg mie¢ trudno$ci z wypetnieniem swoich zobowigzan
ptatniczych wynikajacych z takich uméw najmu, jako ze osiagaja 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$¢ stop procentowych jest
w wysokim stopniu uzalezniona od wielu czynnikéw, wigcznie z rzadowg polityka monetarng oraz krajowymi
i migdzynarodowymi warunkami gospodarczymi i politycznymi, a takze innymi czynnikami poza kontrolg Grupy. Ekspozycja
grupy na ryzyko zwigzane ze stopami procentowymi i zakres, w jakim Grupa zabezpiecza to ryzyko, sg zroznicowane
w podziale na obszary geograficzne, na ktorych grupa prowadzi dziatalno$¢, jednakze zmiany stop procentowych moga
zwigkszy¢ koszt finansowania Grupy z tytutu istniejacych kredytow, a przez to wplynaé na jej rentownosé. Ewentualna
konieczno$¢ zabezpieczenia ryzyka stdp procentowych jest rozpatrywana przez Grupe dla kazdego przypadku indywidualnie,
z wylgczeniem projektow, w ktorych zabezpieczenie stosownego ryzyka stép procentowych jest wymogiem kredytodawcow.
Zmiany stop procentowych moga miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalno$ci.

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

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

Ponadto umowy kredytéw deweloperskich generalnie umozliwiajg wykorzystanie srodkéw z kredytéw po osiggnieciu z gory
ustalonych etapéw realizacji budowy, wynajeciu okre$lonych powierzchni lub sprzedazy okre$lonej liczby mieszkan. Jezeli
Grupa nie osiggnie zaktadanych celéw, dostepno$¢ $rodkéw z kredytu moze by¢ op6zniona i spowodowaé dalsze opdznienia
harmonogramu realizacji budowy. Ograniczenia dostepu do zrédet finansowania zewnetrznego, jego opdznienia, jak réwniez
warunki finansowania odbiegajace od zaktadanych moga mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, 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 pochodzg z dziatalnosci w krajach regionéw CEE i SEE, a w szczeg6inosci z Polski, Rumunii
i Wegier. Rynki te sg narazone na wieksze ryzyko niz bardziej rozwinigte rynki. Kraje regionéw CEE i SEE nadal niosa ze sobg
réznego rodzaju ryzyko dla inwestordw, takie jak niestabilno$¢ lub zmiany wtadz krajowych lub lokalnych, wywtaszczenia
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 inwestyci
zagranicznych. W szczegélnosci Grupa jest uzalezniona od zasad i przepisdw dotyczacych zagranicznych wiascicieli
nieruchomosci i innych débr majatkowych. Takie przepisy moga zmieniac sie szybko i w znacznym zakresie, a w rezultacie
wplyna¢ na wtasnos¢ Grupy i mogg spowodowac 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 wptywéw ze sprzedazy papieréw wartosciowych przez inwestoréw 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 kredytdw 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 wptyw 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 ogéinie na gospodarke poszczegélnych krajow. Kraje i regiony, gdzie Grupa
prowadzi dziatalno$¢, doswiadczyty w przesztosci i mogq doswiadcza¢ w przysztosci politycznej niestabilnosci spowodowanej
zmianami rzadéw, politycznym impasem w procesie legislacyjnym, napige¢ i sporéw pomigdzy wiadzami centralnymi
a lokalnymi, korupcji wsrdd urzednikéw panstwowych oraz niepokojéw spotecznych i etnicznych. W szczeg6inosci konflikt
zbrojny na terytorium Ukrainy, a takze brak pewnosci co do relacji z Rosjg moga wptynaC na postrzeganie przez inwestorow
regionalnego rynku nieruchomosci oraz na ich gotowo$¢ do inwestowania w krajach sasiadujacych z Ukraing i Rosja, gdzie
Grupa prowadzi dziatalno$¢.

Grupa moze nie by¢ w stanie osiagna¢ oczekiwanych stdp zwrotu, jesli rynki nieruchomosci w krajach, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalno$¢ osiggng stopien nasycenia i wzrosnie na nich konkurencja. Na kazdym z rynkéw nieruchomo$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 nieruchomosci
komercyjnych w krajach CEE i SEE charakteryzujg sie gtéwnie najmem krétkoterminowym, Grupa spodziewa sig, 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 stdp zwrotu ze swoich projektéw lub w ogéle nie byé w stanie wynaja¢ badz sprzeda¢ 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$é Grupy, jej
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Cykliczno$¢ rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomos$ci jest rynkiem cyklicznym. W rezultacie liczba projektéw ukofczonych przez Grupe byta rézna
w poszczegblnych latach, w zaleznosci od m.in. ogélnych czynnikéw makroekonomicznych, zmian demograficznych
dotyczacych okre$lonych 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 wigkszej liczby nowych
projektéw, jak réwniez do wzrostu aktywno$ci 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 zezwole od administracji publicznej oraz czasu budowy, istnieje ryzyko, e z chwilg zakoriczenia
projektu rynek bedzie nasycony, a inwestor nie bedzie magt wynajaé ani sprzedaé projektu przy oczekiwanym poziomie zysku.
Po okresie poprawy koniunktury na rynku przewaznie nastepuje pogorszenie koniunktury, a inwestorzy sg zniechecani do
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rozpoczynania nowych projektow z powodu spadku potencjalnych zyskéw. Nie ma pewnosci, ze w czasie pogorszenia
koniunktury na rynku Grupa bgdzie w stanie wybiera¢ projekty, ktore wypetnia rzeczywisty popyt w okresie ozywienia na rynku.
Ponadto organy korporacyjne odpowiednich Spétek Zaleznych, od ktérych oczekuje sie, ze podejmg okreslone decyzje
inwestycyjne, moga by¢ niezdolne do prawidtowej oceny cyklu rynku nieruchomosci, a wiec prawidtowego zdefiniowania
najbardziej korzystnego etapu dla zakoriczenia danej inwestyciji.

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

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

Lokalizacja kazdej z nieruchomosci podlega wptywom sytuacji makroekonomicznej panujacej w regionach, w ktérych dziata
Grupa, jak réwniez szczegolnych lokalnych uwarunkowan panujacych na danym regionalnym rynku. Nieruchomosci Grupy
stanowig przede wszystkim nieruchomos$ci komercyjne, co znaczaco naraza Grupe na negatywne zjawiska w tych segmentach
rynku nieruchomosci w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, a w szczegolnosci na intensyfikacje konkurencji
i wyzsze nasycenie.

Upadiosci, zamkniecia lub wyprowadzki duzych spdtek lub spétek z poszczegdlnych lub kilku sektoréw na skutek
niekorzystnych wydarzen, lub z innych powodéw, mogg mie¢ niekorzystny wptyw na rozwoj gospodarczy danej lokalizacj,
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 przychodéw
z czynszu, ktére wynikaja z braku mozliwosci zaptaty czynszu w catosci lub w czesci przez cze$¢ najemcdw, jak réwniez
spowodowac spadek wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy, co moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$c¢,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Zmiany w przepisach podatkowych lub ich interpretacji moga wplynaé na sytuacje finansowa Grupy i jej przeptywy
pieniezne

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

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

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

Transakcje z podmiotami powigzanymi realizowane przez Spotki Grupy mogq zosta¢ zakwestionowane przez organy
podatkowe

Spotki z Grupy przeprowadzajg transakcje z podmiotami powigzanymi w rozumieniu przepisow podatkowych. Zawierajac
i realizujgc transakcje z podmiotami powigzanymi, Spdtki z Grupy starajg sie dba¢ w szczegdinosci o zapewnienie, aby
transakcje te byly zgodne z obowiagzujacymi przepisami dotyczacymi cen transferowych. Niemniej jednak ze wzgledu na
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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 Spétek z Grupy.

Zmiany w przepisach prawnych moga negatywnie wplyna¢ na Grupe

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

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

Co wigcej, wejscie 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 wiasnoscig Grupy lub przez nig eksploatowane (albo obiekty, ktére bylty wtasnoscig lub byty eksploatowane przez
Grupe w przesztosci) mogq stac¢ sie przedmiotem nadzoru i kontroli bardziej rygorystycznych niz obecnie. W zwigzku
z powyzszym przestrzeganie tych praw moze przyczynic¢ sie do powstania znaczacych kosztéw wynikajgcych z koniecznosci
usuniecia, badania lub rekultywacji szkodliwych substancji, a obecnosé tych substancji na terenie nieruchomosci Grupy moze
ograniczy¢ jej mozliwosci sprzedazy obiektow lub wykorzystania obiektdw jako przedmiotu zabezpieczenia.

Przyjecie nowych albo nowelizacje juz istniejacych 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$¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

Niezgodne z prawem, wybiércze lub arbitralne dziatania administracji publicznej mogq wptynaé na zdolnos¢ Grupy
do pozyskania uméw, kontraktow i pozwolen, ktore sq wymagane, aby Grupa mogfa realizowa¢ swoje projekty

Organy panistwowe 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 paristwowe w takich krajach mogq korzysta¢ z przyznanej
dyskrecjonalno$ci w sposob arbitralny lub wybi6rczy albo niezgodny z prawem oraz pod wplywem okoliczno$ci politycznych
lub gospodarczych. Grupa otrzymata juz w przeszto$ci decyzje administracyjne, ktére zmusity jg do nieplanowanej zmiany
plandw inwestycyjnych (w tym ograniczenia skali projektu). Wspomniana uznaniowo$¢ moze mie€ istotny, niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

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

System ksiag 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 wymog dla rozpoczecia realizacji niektorych projektéw. Wspomniana
nieefektywnos¢ moze miec istotny, niekorzystny wplyw 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 Zycie przepiséw
o0 nacjonalizacji w niektorych krajach CEE i SEE, w tym w Polsce, na Wegrzech i w Czechach w okresie powojennym, wiele
prywatnych nieruchomosci i przedsiebiorstw zostato przejetych przez wiadze panstwowe. W wielu przypadkach mienie zostato
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odebrane z naruszeniem obowigzujgcych przepiséw prawa. Po przejsciu przez kraje CEE i SEE do systemu gospodarki
rynkowej w latach 1989-1990 wielu bylych wiacicieli nieruchomos$ci albo ich nastepcéw prawnych podjeto starania
0 odzyskanie nieruchomosci lub przedsiebiorstw utraconych po wojnie lub uzyskanie odszkodowania. Przez wiele lat
podejmowano préby uregulowania kwestii roszczen reprywatyzacyjnych w Polsce. Pomimo tego w Polsce nie uchwalono
zadnej ustawy, ktéra regulowataby procedury reprywatyzacyjne. Zgodnie z aktualnie obowigzujacymi przepisami byli
wiaciciele nieruchomoéci lub ich nastepcy prawni mogg sklada¢ wnioski do organdéw publicznych o uchylenie decyzji
administracyjnych, na mocy ktérych dokonano odebrania nieruchomosci. Na dzieh przekazania niniejszego Raportu nie toczg
sie zadne postepowania o stwierdzenie niewazno$ci decyzji administracyjnych wydanych przez organy publiczne w stosunku
do nieruchomosci bedacych wiasnoscig Grupy. Nie ma jednak gwarancji, ze roszczenia reprywatyzacyjne nie zostang
whiesione przeciwko Grupie w przysztosci, co moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacie finansowa, wyniki
dziatalnosci Grupy.

Posiadany przez Grupe tytut prawny do nieruchomosci inwestycyjnych i projektéw deweloperskich moze byé
w niektorych przypadkach kwestionowany, a odpowiednie pozwolenia odnoszace sie do tych nieruchomosci mogtly
zostac uzyskane z naruszeniem obowigzujacych przepiséw prawa

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

Czynniki ryzyka dotyczace struktury akcjonariatu Spétki i tadu korporacyjnego

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

LSREF IIl GTC Investments B.V. (,LSREF”), spbtka w petni kontrolowana przez Lone Star Real Estate Fund Ill LP (z siedzibg
w Stanach Zjednoczonych) oraz Lone Star Real Estate Fund IIl LP (z siedzibg na Bermudach) (tacznie ,Lone Star Real Estate
Fund III"), jest akcjonariuszem dominujacym Grupy na dzieh przekazania niniejszego Raportu. Lone Star Real Estate Fund
IIl, fundusz specjalizujgcy sie w inwestycjach w nieruchomosci, jest zarzadzany przez Lone Star Funds. Lone Star Funds
(,Lone Star”) jest wiodacq firma private equity, realizujaca globalne inwestycje w nieruchomoéci, aktywa kapitatowe, diuzne
iinne.

Przedstawiciele Lone Star stanowig wigkszo$¢ cztonkéw Rady Nadzorczej i tym samym kontrolujg powotywanie Zarzadu.
W konsekwenciji Lone Star moze wptywa¢ na procesy podejmowania decyzji w Spétce. Odpowiednio, rozwazajac jakakolwiek
inwestycje, dziatalno$¢ lub kwestie operacyjne Spdtki, a takze najlepsze sposoby wykorzystania dostepnych Srodkéw Spétki,
interesy Lone Star oraz Lone Star Real Estate Fund Ill moga nie by¢ zgodne z interesami Spotki lub jej innych akcjonariuszy.

Ponadto Lone Star oraz Lone Star Real Estate Fund Il prowadzg dziatalno$¢ na tym samym rynku co Grupa i mogg
konkurowa¢ z Grupg w zakresie inwestycji bedacych przedmiotem zainteresowania Grupy.

Wszelkie takie konflikty intereséw moga mieé niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub
perspektywy Grupy.
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Poniewaz Spétka jest spotkq holdingowa, jej zdolnosé¢ do wypftaty dywidendy zalezy od zdolnosci jej podmiotow
zaleznych do wypfaty dywidendy i przekazywania srodkéw finansowych

Spotka nie planuje wyptaty dywidendy przez przynajmniej cztery kolejne lata, a jej strategia koncentruje sie raczej na znaczacej
poprawie poziomu $rodkow dostepnych na dziatalno$¢. Polityka dywidendy jest Scile zwigzana z 0g6ing strategia biznesowa,
Grupy. Jednakze z chwilg osiggniecia zamierzonego poziomu $rodkow niezbednych dla dziatalnosci Grupy Spotka moze
rozwazy¢ wyplate dywidendy. Ponadto kwota jaka moze zostac przeznaczona przez Spétke do podziatu zgodnie z przepisami
prawa polskiego uzalezniona jest od zysku netto oraz szeregu innych wartosci odzwierciedlonych w jednostkowych
sprawozdaniach finansowych Spétki. Warto$ci te mogq by¢ odmienne od wartosci przedstawionych w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych Spétki sporzadzanych zgodnie z MSSF.

Poniewaz Spotka jest spotkg holdingowa, jej zdolno$¢ do wyptaty dywidendy zalezy od zdolno$ci podmiotéw zaleznych do
wyptaty dywidendy i przekazywania $rodkdw Spétce. W zwigzku z powyzszym nie mozna zapewnic, ze Spotka ogtosi lub
wyplaci dywidende swoim akcjonariuszom w przysztosci. Wyptata oraz kwota jakiejkolwiek przysztej dywidendy bedzie
zalezata od oceny przez Zarzad takich czynnikéw jak rozw¢j diugoterminowy i wyniki finansowe osiagane w przysztosci,
konieczno$¢ zapewnienia wystarczajacej ptynnosci, potrzeba inwestyciji w istniejacy Portfel Nieruchomosci Grupy, istnienie
alternatywnych mozliwosci inwestycyjnych oraz ogdlnej sytuacii finansowej Spotki. Powyzsze czynniki mogg mie¢ znaczacy,
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

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

W celu finansowania przysztych akwizycji Spétka moze pozyskiwaé dodatkowy kapitat poprzez oferowanie dtuznych papieréw
wartoSciowych albo dodatkowych udziatowych papieréw wartoSciowych, w tym, obligacji zamiennych, obligacji
Srednioterminowych, obligacji nadrzednych lub podporzadkowanych oraz akcji zwyktych. Emisja udziatowych lub dtuznych
papieréw wartosciowych zamiennych na akcje moze rozwodni¢ prawa majatkowe i prawa gtosu obecnych akcjonariuszy, jezeli
zostanie zrealizowana bez prawa poboru lub jakichkolwiek innych praw do subskrypcji albo obnizy¢ cene Akcji lub spowodowaé
wystapienie obydwu tych zdarzen jednoczesnie. Udzialy akcjonariuszy w kapitale zaktadowym mogg zosta¢ dodatkowo
rozwodnione w wyniku wykonywania prawa do zamiany lub prawa opcji przez posiadaczy obligacji z warrantami, ktére Spotka
moze wyemitowa¢ w przysziosci. Posiadacze akcji zwyktych Spdtki posiadajg ustawowe prawo poboru uprawniajace ich do
nabywania okreslonego procentu akcji z kazdej emisji akcji zwyklych Spdtki. Tym samym posiadacze akcji zwyktych Spotki
moga w pewnych okolicznosciach mie¢ prawo do nabycia akcji zwyktych, ktére mogq zostaé wyemitowane przez Spotke
w przyszitosci, w celu utrzymania swojego procentowego udziatu w kapitale Spétki, obnizajac procent udziatu w kapitale
dostepnym dla pozostatych inwestoréw. Poniewaz kazda decyzja Spotki o emisji dodatkowych papieréw warto$ciowych zalezy
od warunkéw rynkowych oraz innych czynnikéw bedacych poza kontrolg Spétki, Spétka nie moze przewidzie¢ kwoty, terminu
ani charakteru takich przyszlych emisji. Tak wiec przyszli inwestorzy ponosza ryzyko obnizenia ceny rynkowej Akcji
i rozwodnienia ich udziatu w kapitale zaktadowym Spétki w wyniku ofert realizowanych przez Spétke w przysztoSci.
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Globe Trade Centre S.A.
Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 30 czerwca 2016
(w tysigcach PLN)

Nota 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

(niebadane) (badane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne 9 6.264.185 5.491.066
Grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg 10 107.469 114.093
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspétzaleznych 8 78.650 98.300
Rzeczowe aktywa trwate 16.675 4.560
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4.744 2.757
Pozostate aktywa trwate 779 1.645
6.472.502 5.712.421
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 12 51.818 25.356
Aktywa obrotowe
Zapasy 10 14.316 13.471
Naleznosci 24.681 23.460
Naliczone przychody 1.230 7.053
Naleznosci z tytutu podatku VAT oraz innych podatkow 33.028 21.244
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1.646 1.347
Przedpfaty, czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 12.657 5.638
Rachunek Escrow na zakup aktywow 11 310.259 -
Depozyty krétkoterminowe 110.629 113.829
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 327.009 722.205
835.455 908.247
AKTYWA RAZEM 7.359.775 6.646.024

Zatgczona informacja dodatkowa stanowi integralng czes$é srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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Globe Trade Centre S.A.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 30 czerwca 2016

(w tysigcach PLN)

PASYWA
Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujacej
Kapital podstawowy
Nadwyzka z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej
Kapital zapasowy
Efekt wyceny transakcji zabezpieczajacych
Ro&znice kursowe z przeliczenia
Zyski zatrzymane

Udzialy niekontrolujgce
Kapitat wtasny razem

Zobowigzania dlugoterminowe
Diugoterminowa czes$¢ kredytéw i pozyczek oraz obligacji
Depozyty od najemcéw
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu pfatnosci w formie akcji wkasnych
Instrumenty pochodne
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
zobowigzania i rezerwy
Zobowigzania zwigzane z zakupem udziatow
niekontrolujgcych
Krotkoterminowa cze$¢ kredytéw i pozyczek oraz obligacji
Zobowigzania z tytutu podatku VAT i innych podatkow
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
Instrumenty pochodne
Zaliczki otrzymane od nabywcow

PASYWA RAZEM

Nota

13

14

30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

(niebadane) (badane)
46.022 46.022
2.231.433 2.231.433
(88.061) (88.157)
(21.442) (18.127)
660.180 554.157
167.096 12.864
2.995.228 2.738.192
(67.285) (90.936)
2.927.943 2.647.256
3.092.247 2.807.238
30.757 26.600
11.643 19.692
4.576 4.909
16.556 11.740
633.196 568.718
3.788.975 3.438.897
97.653 122.620

- 77.167

510.406 342.488
4.855 6.699
1.328 1.547
11.223 9.350
17.392 -
642.857 559.871
7.359.775 6.646.024

Zatgczona informacja dodatkowa stanowi integralng czes$é srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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) Globe Trade Centre S.A.
Srddroczny skrdcony skonsolidowany rachunek zyskow i strat
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

(w tysigcach PLN)

Nota

Przychody z wynajmu 56
Przychody ze sprzedazy domoéw i 56
mieszkan

Koszty wynajmu 6
Koszty sprzedazy doméw i mieszkan

()]

Zysk brutto z dziatalnosci operacyjnej

Koszty sprzedazy
Koszty administracyjne 7

Zysk/(Strata) z aktualizacji wartosci
aktywow/ utrata wartosci aktywow 9

Utrata wartosci projektow
mieszkaniowych

Pozostate przychody
Pozostate koszty

Zysk z dziatalnos$ci kontynuowanej
przed opodatkowaniem i
uwzglednieniem przychodéw

/ (kosztow) finansowych

Zysk/(strata) z tytutu roznic kursowych,
netto

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Udziat w stracie jednostek
stowarzyszonych oraz
jednostek wspoizaleznych
Zysk przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy 14
Zysk/(strata) za okres

Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej
Akcjonariuszom niekontrolujgcym

Zysk/(strata) na jedna akcje (w PLN) 16

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2016
(niebadane)

Okres trzech
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2016
(niebadane)

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2015
(niebadane)

Okres trzech
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2015
(niebadane)

240.376 122.171 218.764 107.409
16.488 355 29.884 17.374
(57.957) (29.481) (54.169) (24.905)
(12.894) (345) (28.162) (17.307)
186.013 92.700 166.317 82.571
(6.100) (3.366) (5.095) (2.902)
(21.819) (10.073) (20.457) (10.371)
105.340 73.600 (1.871) (309)
- - (5.788) (5.788)

3.358 1.544 5.799 517
(6.934) (3.354) (4.672) (1.156)
259.858 151.051 134.233 62.562
13.693 12.415 (6.768) 7.683
5.070 2.585 7.940 4.981
(60.638) (30.766) (74.109) (36.584)
(16.606) (14.500) (14.833) (8.112)
201.377 120.785 46.463 30.530
(47.394) (37.445) (21.398) (38.468)
153.983 83.340 25.065 (7.938)
154.232 83.152 26.392 (8.230)
(249) 188 (1.327) 292
0,34 0,18 0,08 (0,02)

Zatgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cze$é srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.

3



Globe Trade Cen

tre S.A.

Srodroczny skrécony skonsolidowany sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

Zysk/(strata) za okres

Zysk/(strata) z wyceny transakcji
zabezpieczajacych
Podatek dochodowy

Zysk/(strata) netto z wyceny transakcji
zabezpieczajacych

Réznice kursowe z przeliczenia transakcji
zagranicznych

Catkowity zysk/(strata) za okres, netto do
przeniesienia na zysk lub strate w
nastepnych okresach

Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej
Akcjonariuszom niekontrolujgcym

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony

Okres trzech
miesiecy
zakonczony

30 czerwca 2016 30 czerwca 2016

(niebadane)

(niebadane)

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2015
(niebadane)

Okres trzech
miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2015
(niebadane)

153.983 83.340 25.065 (7.938)
(3.948) 538 8.687 7.237
633 (110) (1.873) (1.598)
(3.315) 428 6.814 5.639
102.968 98.784 (27.314) 37.199
253.636 182.552 4.565 34.900
256.940 185.419 497 40.474
(3.304) (2.867) 4.068 (5.574)

Zatgczona informacja dodatkowa stanowi integralng czes$é srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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Globe Trade Centre S.A.
Srodroczne skrécone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wkasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

Nadwyzka z
Kapitat emisji akeji Kapitat Efekt wyceny Roznice Zyski Udziaty Razem
powyzejich transakcji kursowe z Razem . . kapitat
podstawowy - zapasowy . . . . zatrzymane niekontrolujgce
wartosci zabezpieczajacych  przeliczenia wlasny
nominalnej
Saldo na 1 stycznia 2016 46.022 2.231.433 (88.157) (18.127) 554.157 12.864 2.738.192 (90.936) 2.647.256
Inne catkowite dochody - - - (3.315) 106.023 - 102.708 (3.055) 99.653
Zysk/(strata) za okres zakonczony
30 czerwca 2016 roku - - - - - 154.232 154.232 (249) 153.983
CC)S:‘;‘S’W“Y dochod / (strata) za ; ; ; (3.315) 106.023 154.232 256.940 (3.304) 253.636
Nabycie udziatow
niekontrolujgcych - - 3.467 - - - 3.467 26.955 30.422
Inne - - (3.371) - - - (3.371) - (3.371)
Saldo na 30 czerwca 2016 46.022 2.231.433 (88.061) (21.442) 660.180 167.096 2.995.228 (67.285) 2.927.943
(niebadane)
Saldo na 1 stycznia 2015 35.131 1.657.028 33.335 (15.042) 552.562 (177.848) 2.085.166 (264.399) 1.820.767
Inne catkowite dochody - - - 5.612 (31.507) - (25.895) 5.395 (20.500)
Zysk/(strata) za okres zakonczony
30 czerwca 2015 roku - - - - - 26.392 26.392 (1.327) 25.065
CC)E‘:‘;‘S’W“Y dochdd / (strata) za 5612 (31.507) 26.392 497 4.068 4565
Zakup udziatéw niekontrolujacych - - (150.025) - - - (150.025) 187.260 37.235
Saldo na 30 czerwea 2015 35.131 1.657.028 (116.690) (9.430) 521.055 (151.456) 1.935.638 (73.071) 1.862.567

(niebadane)

Zatgczona informacja dodatkowa stanowi integralng czes$é srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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Globe Trade Centre S.A.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

(w tysigcach PLN)

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ:

Zysk brutto

Korekty o pozycje:

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

Udziat w stracie (zysku) jednostek stowarzyszonych

i wspétzaleznych

Strata/(zysk) na sprzedazy srodkdw trwatych

Strata/(zysk) z tytutu roznic kursowych, netto

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Strata/(zysk) z ptatnosci w formie akcji wkasnych
Amortyzacja

Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej przed zmianami
kapitatlu obrotowego

Zmiana stanu naleznosci, czynnych rozliczen
miedzyokresowych kosztéw i innych aktywéw obrotowych
Zmiana stanu zapasow i gruntow pod zabudowe mieszkaniowg
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych

Zmiana depozytow od najemcow

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

Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej

Podatek dochodowy zaptacony w okresie

Srodki pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
INWESTYCYJNEJ:

Wydatki na nieruchomosci inwestycyjne

Nabycia nieruchomosci inwestycyjnych i gruntow
przeznaczonych pod zabudowe mieszkalng
Wzrost depozytéw na zakup aktywow

Zbycie nieruchomosci inwestycyjnych

Zaliczki otrzymane na sprzedazy jednostek zaleznych/aktywa
Likwidacja jednostki wspétzaleznej

Nabycie udziatéw mniejszosciowych

Sprzedaz udziatéw w jednostce stowarzyszonej
VAT/podatek od zakupu/sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych

Odsetki otrzymane

Pozyczki udzielone

Sptaty pozyczek

Srodki pieniezne netto z (wykorzystane w)
dziatalnosci inwestycyjnej

Nota

11

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2016

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2015

(niebadane)

(niebadane)

201.377 46.463
(105.340) 7.659
16.606 14.833
(39) (4.304)
(13.693) 6.768
(5.070) (7.940)
60.638 74.109
(515) 435

943 1.044
154.907 139.067
(498) (10.748)
10.584 25.411

- (862)

4113 -
(3.838) (1.259)
165.268 151.609
(6.275) (5.973)
158.993 145.636
(215.845) (48.391)
(329.577) -
(310.259) -
11.916 212.398
17.160 -

- 16.112

(78.955) (3.314)
8.772 -

- 20.714

1.201 1.735
(537) -

- 95
(896.124) 199.349

Zatgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cze$é srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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Globe Trade Centre S.A.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH

Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ:

Wplywy z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytow
diugoterminowych

Sptata pozyczek i kredytéw diugoterminowych
Rozliczenie instrumentéw zabezpieczajgcych
Odsetki zaptacone

Koszty pozyskania kredytéw

Zmiana stanu depozytow krétkoterminowych
Srodki pieniezne netto z/(wykorzystane w) dziatalnosci
finansowej

Roéznice kursowe z przeliczenia

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu netto srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu
Srodki pieniezne w aktywach przeznaczonych do sprzedazy
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2016

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca
2015

(niebadane)

(niebadane)

564.108 73.139
(189.973) (366.977)
- (6.258)

(54.083) (59.376)
(1.384) -
7.034 12.161
325.702 (347.311)
16.233 (2.650)
(395.196) (4.976)
722.205 345515

- (1.581)

327.009 338.958

Zatgczona informacja dodatkowa stanowi integralng cze$é srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

1. Podstawowa dziatalnosé

Globe Trade Centre S.A. (“Spétka” lub “GTC") wraz ze swoimi jednostkami zaleznymi
(-,Grupa” lub ,Grupa GTC") jest miedzynarodowg korporacjg dziatajgcg na rynku
nieruchomosci. Spoétka zostata zarejestrowana w Warszawie 19 grudnia 1996 roku. Siedziba
Spotki miesci sie w Warszawie, przy ul. 17 Stycznia 45A. Spotka poprzez swoje jednostki
zalezne, stowarzyszone i wspoétzalezne posiada udzialy w spoétkach nieruchomosciowych
o charakterze komercyjnym i mieszkaniowym w Polsce, na Wegrzech, w Rumunii, Serbii,
Chorwaciji, na Ukrainie, Stowacji, w Butgarii i Rosji. W dziatalnosci spétek Grupy nie wystepuje
sezonowosc.

Gtéwnym akcjonariuszem Spotki jest LSREF Il GTC Investments B.V. (“LSREF III"),
kontrolowany przez globalng firme Lone Star, ktéra jest w posiadaniu 278.849.657 akciji
stanowigcych 60,59% kapitatu akcyjnego Spétki na dzien 30 czerwca 2016.

Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym:

Zakup budynku biurowego Pixel w Poznaniu

W styczniu 2016 roku Grupa dokonata zakupu budynku biurowego Pixel w Poznaniu za kwote
140,5 min PLN (32,2 min EUR). Caly budynek jest obecnie wynajmowany renomowanym
klientom. Grupa nabyfa nieruchomos$¢ w celu dalszego poszerzania portfolio nieruchomosci
nalezacych do Grupy. Zakup zostat finansowany ze srodkéw wtasnych spétki oraz z kredytu
bankowego z PKO BP w wysokosci 98 min PLN (22,5 min EUR).

Zakup budynkéw biurowych Premium w Bukareszcie

W kwietniu 2016 roku Grupa nabyta dwa biurowce w Bukareszcie w Rumunii (Premium Plaza
i Premium Point) za 140 min PLN (32 min EUR), o tgcznej powierzchni okoto 15.000 m kw.
Nabycie nieruchomosci zostato sfinansowane ze srodkow wiasnych Grupy.

Zakonczenie |l fazy University Business Park (,UBP 11") w Lodzi

W kwietniu 2016 roku, Grupa otrzymata pozwolenie na uzytkowanie drugiego budynku
University Business Park w todzi, co zakonczyto inwestycje. Kompleks sktada sie z dwdch
budynkéw biurowych klasy A, a jego catkowita powierzchnia najmu wynosi 39 200 m kw.

Galeria - Stara Zagora AD

W czerwcu 2016 roku GTC RH B.V. w charakterze wierzyciela, ztozyta wniosek do Sadu
butgarskiego w celu ustalenia, czy Galeria - Stara Zagora AD ("GSZ") jest nadmiernie
zadtuzona oraz czy mozliwa jest konwersja pozyczek obu akcjonariuszy na kapitat wtasny.
GTC RH B.V. posiada 75% udziatbw w GSZ i takie przeksztatcenie mogtoby doprowadzi¢ do
rozwodnienia udziatdbw akcjonariusza mniejszosciowego w stosunku do udziatow
akcjonariuszy mniejszosciowych zaprezentowanych na dzien 30 czerwca 2016. Wartos¢
udziatbw akcjonariuszy mniejszosciowych, po pomniejszeniu o pozyczki akcjonariuszy
mniejszosciowych udzielone do GSZ na dzien 30 czerwca 2016 roku wyniosta 63,7 min PLN
(14,4 min EUR).

Nabycie udziatéw niekontrolujgcych

W styczniu 2016 roku Grupa GTC nabyfa pozostate 10% udziatdw w GTC Ukraine B.V. oraz
pozyczki udzielone przez udziatowcow mniejszosciowych na projekt, za kwote 1 EUR. Po
dokonaniu transakcji GTC pozostat jedynym wiascicielem spoétki zaleznej. W wyniku tej
transakcji, ujemny udziat akcjonariuszy mniejszosciowych wzrést o 9,6 min PLN (2,2 min
EUR), kapitat zapasowy wzrést o 1,7 min PLN (0,4 min EUR), za$ wartos¢ kredytéw
udziatowcoéw mniejszosciowych zmniejszyta sie 0 11,3 min PLN (2,6 min EUR).

W zwigzku z powyzszym, kapitat wiasny ogotem wzrést o 11,3 min PLN (2,6 min EUR).

8



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

1. Podstawowa dziatalnos¢ (ciag dalszy)

W kwietniu 2016 roku Grupa GTC nabyfa pozostate 49,9% udziatébw w Complexul Residential
Colentina S.R.L. (Rose Garden) oraz pozyczki udzialowcow mniejszosciowych udzielone na
projekt, za kwote 55 tys. PLN (12,5 tys. EUR). Po dokonaniu transakcji GTC pozostat jedynym
witascicielem spotki zaleznej. W wyniku tej transakcji, ujemny udziat akcjonariuszy
mniejszosciowych wzrést o 17,0 min PLN (3,9 min EUR), kapitat rezerwowy wzrést o 1,8 min
PLN (0,4 min EUR), zas wartos¢ kredytéw udziatowcoéw mniejszosciowych zmniejszyta sie o
18,8 min PLN (4,3 min EUR).

W zwigzku z tym kapitat wtasny ogotem wzrést o 18,8 min PLN (4,3 min EUR).

2. Podstawa sporzadzenia sprawozdan finansowych

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres szeéciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2016 roku zostato przygotowane zgodnie z MSR 34 ,Srddroczna
sprawozdawczos¢ 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 dziatalnosé,
w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci MSSF réznig sie od MSSF UE.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich
informacji oraz ujawnien wymaganych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym i nalezy je czyta¢ facznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku zatwierdzonym do publikacji 16 marca 2016
roku oraz informacjg dodatkowg do tego sprawozdania. Srédroczny wynik finansowy nie jest
wyznacznikiem dla okreslenia wyniku finansowego Grupy za caly rok obrotowy.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy jest prezentowane
w PLN, natomiast EUR jest walutg funkcjonalng Grupy. Dla kazdej spétki Grupa okresla
walute funkcjonalng i elementy zawarte w sprawozdaniach finansowych kazdej ze spoétek sg
wyceniane w walucie funkcjonalne;.

Sprawozdania finansowe tych spétek, sporzgdzone w ich walutach funkcjonalnych, sa
wigczane do niniejszego $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, po przeliczeniu na walute prezentacyjng PLN zgodnie z MSR 21. Aktywa oraz
pasywa zostaty przeliczone kursem z dnia bilansowego, natomiast pozycje rachunku zyskéw
i strat — Srednim kursem za okres. Powstate r6znice sg odnoszone na kapitat i wykazywane
oddzielnie jako ,Rdznice kursowe z przeliczenia” bez wptywu na wynik za biezgcy okres.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Grupe GTC w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci,
w okresie co najmniej 12 miesiecy od daty bilansowej. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych
na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Grupy.



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

3. Zasady rachunkowosci, wyceny i szacunki

Zasady rachunkowosci i metody kalkulacji zastosowane do sporzadzenia niniejszego
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg spojne z tymi,
ktére zastosowano przy sporzgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku (opisane zostaty w nocie 6 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2015 rok). Nie wprowadzono Zzadnych zmian oraz nie
dokonano korekt w danych poréwnywalnych.

Standardy opublikowane, ktre nie weszty jeszcze w zycie

Nastepujgce nowe standardy, zmiany w obowigzujgcych standardach oraz interpretacjach
ktore zostaly wydane, ale nie sg jeszcze skuteczne:

e MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” wydany w dniu 24 lipca 2014 roku (ma
zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej),

e  MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe” wydany w dniu 30 stycznia 2014
roku (ma zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub
pézniej),

e  MSSF 15 ,Przychody z tytutu umoéw z klientami” (opublikowany w dniu 28 maja 2014
roku) obejmujgcy zmiany do MSSF 15 ,Data wejscia w zycie MSSF 15” (opublikowane dnia
11 wrzesnia 2015 roku) - ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2018 roku lub p6zniej,

e MSSF 16 ,Leasing” (opublikowany w dniu 13 stycznia 2016) - ma zastosowanie dla
okresOw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pézniej,

e Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” i MSR 28
Jnwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdélnych przedsiewzieciach”: Transakcje
sprzedazy lub wniesienia aktywOw pomiedzy inwestorem a jego jednostkg stowarzyszong lub
wspdlnym przedsiewzieciem; wydane w dniu 11 wrzesnia 2014 roku (majace zastosowanie
dla okresGw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pézniej),

e Zmiany do MSR 12 Ujmowanie aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
wynikajgcych z nierozliczonych strat podatkowych; wydane w dniu 19 stycznia 2016 roku
(majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2017 roku
lub pdznig)),

e Zmiany do MSR 7 Inicjatywa w zakresie ujawniania informacji; wydane w dniu
29 stycznia 2016 roku (majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia
1 stycznia 2017 roku lub pozniej),

e Zmiany do MSSF 2: Klasyfikacja oraz wycena transakcji pfatnosci opartych na
akcjach (opublikowano dnia 20 czerwca 2016 roku) — majgce zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Grupa nie zastosowata z wyprzedzeniem zadnego standardu, interpretacji lub zmian, ktére
zostaly opublikowane, lecz nie weszly w zycie. Zarzad jest w trakcie analizy i oceny wplywu
nowych standardéw, zmian oraz interpretacji na polityke rachunkowosci Grupy oraz na
przyszte skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy.
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Globe Trade Centre S.A.

Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

Inwestycje w  jednostkach  zaleznych, stowarzyszonych oraz
wspo6tzaleznych

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie
finansowe Spotki, jej jednostek zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych.
Bezposredni i posredni udziat Spétki w tych jednostkach na koniec poszczegdlnych okresow
zostat przedstawiony ponizej (tabela przedstawia udziat efektywny):

Jednostki zalezne

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

GTC Konstancja Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Korona S.A. GTCS.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 o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Neptu_ne Gdansk Sp. z 0.0. (wczesniej GTC GTC SA. Polska 100% 100%
Ogrody Galileo Sp. z 0.0.)

GTC GK Office Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Sggls)terlinga Sp. z 0.0. (wczesniej GTC Com 1 Sp. GTC SA. Polska 100% 100%
GTC Karkonoska Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Ortal Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Diego Sp. z o.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. (wczesniej GTC Wilson Park) GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Moderna Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
CH Wilanow 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%
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

4. Inwestycje w  jednostkach  zaleznych, stowarzyszonych oraz
wspotzaleznych (cigg dalszy)
Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
GTC Hungary Real Estate Development Company GTC SA. Wegry 100% 100%

Ltd. (“GTC Hungary”)
Commercial Properties B.V. (wcze$niej Budapest

Offices B.V.) GTC Hungary Holandia 100% 100%
GTC Duna Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Vaci Ut 81-85 Kift. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Riverside Apartments Kft. (“Riverside”) GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Centre Point I. Kft. (“Centre Point 1”) GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Centre Point Il. Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Spiral Holding Kift. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Spiral |.Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Spiral Il. Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
River Loft Ltd. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
SASAD Resort Kft. (“Sasad”) GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Albertfalva Kft. (wczesniej “Szeremi Gate”) GTC Hungary  Wegry 100% 100%
GTC Metro Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
SASAD Resort Offices Kift. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Mastix Champion Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
GTC White House Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
VRK Tower Kft (***) GTC Hungary  Wegry 100% -
SASAD Il Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Amarantan Ltd. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Abritus Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
Immo Buda Kft. (*) GTC Hungary  Wegry - 100%
Szemi Ingatlan Ltd.(*) GTC Hungary  Wegry - 100%
Preston Park Kft. GTC Hungary  Wegry 100% 100%
GTC_Re:,aI Estate Investments Ukraine B.V. (“GTC GTC SA. Holandia 100% 90%
Ukraine”) (**)

GTC Slovakia Real Estate s.r.o. GTC RHBL.V. Stowacja 100% 100%
GTC Real Estate Vinohrady s.r.o. GTC RHB.V. Stowacja 100% 100%

(*) Potaczenie z Albertfalva Kft.

(**) NCI zostaty zakupione w styczniu 2016 r.

(***) Nowo utworzona

12



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

4. Inwestycje w  jednostkach  zaleznych, stowarzyszonych oraz
wspotzaleznych (cigg dalszy)

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
GTC Nekretnine Zagreb d.o0.0.("GTC Zagreb”) GTC RHB.V. Chorwacja 100% 100%
Euro Structor d.o.o. GTC RHB.V. Chorwacja 70% 70%
Marlera Golf LD d.o.o. GTC RHB.V. Chorwacja 80% 80%

Marlera Golf LD  Chorwacja

Nova Istra Idaeus d.o.o. do.o 80% 80%

GTC Nekretnine Jug. d.o.o. (w likwidacji) GTC RHB.V. Chorwacja 100% 100%
GTC Sredisnja tocka d.o.o. GTC RHB.V. Chorwacja 100% 100%
GTC Nekretnine Zapad d.o.o. (w likwidacji) GTC RHB.V. Chorwacja 100% 100%
Towers International Property S.R.L. GTC RHB.V. Rumunia 100% 100%
temational Hotel and Toursm SRLY GTCRHBV.  Rumunia 100% 100%
BCG Investment B.V. GTC RHB.V. Holandia 100% 100%
Green Dream S.R.L. GTCRHB.V. Rumunia 100% 100%
Aurora Business Complex S.R.L GTC RHB.V. Rumunia 71.5% 71.5%
Bucharest City Gate B.V. ("BCG") GTC RHB.V. Holandia 100% 100%
City Gate Bucharest S.R.L. BCG Rumunia 100% 100%
Mablethompe Investitii S.R.L. GTC RH B.V. Rumunia 100% 100%
Mercury Commercial Center S.R.L. (“Galeria Arad*) GTC RH B.V. Rumunia 100% 100%
Venus Commercial Center S.R.L. GTC RHB.V. Rumunia 100% 100%
I\N/I:;n%)mmercial Center S.R.L. (“Galeria Piatra GTCRHB.V. RuUMUNia 100% 100%
Beaufort Invest S.R.L. GTC RHB.V. Rumunia 100% 100%
Fajos S.R.L. GTC RHB.V. Rumunia 100% 100%
City Gate S.R.L. BCG Rumunia 100% 100%
Brightpoint Investments Limited GTC RH B.V. Cypr 50.1% 50.1%
Complexul Residential Colentina S.R.L. GTC RHB.V. Rumunia 100% 50.1%
Operetico Enterprises Ltd. GTC RHB.V. Cypr 66.7% 66.7%
Deco Intermed S.R.L. gﬁteerr‘;triics‘;s L Rumunia 66.7% 66.7%
GML American Regency Pipera S.R.L. GTCRH B.V. Rumunia 66.7% 66.7%
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

4. Inwestycje w  jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz
wspotzaleznych (ciag dalszy)
Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

GTC RHB.V. GTC S.A. Holandia 100% 100%
Galeria Stara Zagora AD (“Stara Zagora”) GTC RHB.V. Butgaria 75% 75%
Galeria Burgas AD GTC RHB.V. Butgaria 80% 80%
GTC Business Park EAD GTC RHB.V. Butgaria 100% 100%
NRL EAD GTC RHB.V. Butgaria 100% 100%
Galeria Ikonomov GmbH (**) GTC RH B.V. Austria - 100%
GTC Yuzhen Park EAD (“GTC Yuzhen”) GTC RHB.V. Butgaria 100% 100%
GTC Medj Razvoj Nekretnina d.o.o. GTC RHB.V. Serbia 100% 100%
GTC Business Park d.o.o. GTC RHB.V. Serbia 100% 100%
SZ% Commercial and Residential Ventures GTC RHB.V. Serbia 100% 100%
GTC Real Estate Developments d.o.0. S-ervcelggm;nnetrglzlo Serbia 95% 95%
Demo Invest d.o.o. GTC RHB.V. Serbia 100% 100%
Atlas Centar d.o.0. GTC RHB.V. Serbia 100% 100%
GTC Commercial Development d.o.o. GTC RHB.V. Serbia 100% 100%
Europort Investment (Cyprus) 1 Limited (*) GTCRHB.V. Cypr 100% 95%
Black Sea Management LLC (*) (E(;J;SPL?;; Ilmlf(ierﬁtrzsnt Ukraina 100% 95%
Europort Ukraine Holdings 1 LLC (*) (E(;J;gﬁ?;; Ilmlf(ierﬁtrzsm Ukraina 100% 95%
Europort Ukraine Holdings 2 LLC (*) (E(;J;SPL?;; Ilmlf(ierﬁtrzsm Ukraina 100% 95%
Europort Ukraine LL () %;gffsr; T‘(f;titrzsm Ukraina 100% 95%
Europort Project Ukraine 1 LLC (* Ukraina

p j *) Europort Investment . 95%

(*) NCI zostato zakupione w styczniu 2016
(**) Zlikwidowano

(Cyprus) 1 Limited

Inwestycja w jednostkach stowarzyszonych oraz wspéfzaleznych

Nazwa Jednostka Siedziba 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

Havern Investments sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 50% 50%
Yatelsis Viborgskaya Limited of Nicosia (“YVL") GTC RH B.V. Cypr 50% 50%
Ana Tower Offices S.R.L. GTC RHB.V. Rumunia 50% 50%
Lulg_hthouse Ijoldlngs Limited S.A. GTC SA. Luxemburg 3506 3506
(“Lighthouse”)

CID Holding S.A. (“CID") GTC S.A. Luxemburg 35% 35%
Europort LTD (*) GTC RHB.V. Izrael - 9.9%

(*) Sprzedane
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku

(w tysigcach PLN)

5. Przychody operacyjne

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2016

Okres trzech
miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2016

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2015

Okres trzech
miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2015

(niebadane)

Przychody z tytutu wynajmu

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

A : 182.157 92.367 166.500 82.772
powierzchni
Przychody z tytutu ustug 58.219 29.804 52.264 24.637
Sprzgdaz domow, mieszkan i 16.488 355 20.884 17.374
gruntéw
256.864 122.526 248.648 124.783

Wiekszos¢ przychodéw operacyjnych

jest ustalana na

bezposrednio, powigzanych lub indeksowanych do EUR.
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Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku

Globe Trade Centre S.A.

(w tysigcach PLN)

6. Analiza segmentowa

Segmenty operacyjne sg agregowane w segmenty sprawozdawcze w oparciu o charakter dziatalnosci, rynkéw, na ktérych dziatajg oraz inne czynniki.

Segmenty sprawozdawcze dzielg sie na dwa gtéwne segmenty:

1. budowa i wynajem powierzchni biurowej i handlowej (,dziatalno$¢ w zakresie powierzchni biurowych i komercyjnych”), oraz

2. budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych (,dziatalnos¢ w zakresie powierzchni mieszkalnych”).

Dziatalno$¢ prowadzona w ramach wymienionych powyzej segmentdéw operacyjnych jest realizowana w nastepujacych obszarach geograficznych,

ktére posiadajg cechy wspdlne i odzwierciedlajg charakter struktury sprawozdawczosci zarzadczej:

Polska i Wegry,

®oo o

Stolice panstw w krajach SEE (Rumunia, Serbia, Chorwacja),
Pozostate miasta w Bulgarii,
Pozostate miasta w Chorwacji,
Pozostate miasta w Rumunii.

Ponizsza tabela przedstawia analize segmentowg za okresy szesciu miesiecy zakonczone dnia 30 czerwca 2016 roku (niebadany) i 30 czerwca 2015

roku (niebadany):

Polska i Wear Stolice panstw Butgaria Rumunia Skonsolidowane
eary w krajach SEE — pozostate miasta — pozostate miasta — pozostate miasta
30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30 czerwca
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2015 2016 2015 2016 2015
Przychody z tytulu wynajmu 138.867 122.387 79.820 71.697 17.309 15.139 2.920 4.380 6.623 240.376 218.766
powierzchni biurowych i komercyjnych
Przychody z tytutu sprzedazy } } } } } }
powierzchni mieszkalnych 9.009 16.488 20.873 16.488 29.882
Przychody razem 138.867 131.396 96.308 92.570 17.309 15.139 2.920 4.380 6.623 256.864 248.648
Kaszty z tytutu budowy powierzchni 31.103 25.238 19.069 17.119 4.746 3.641 2.879 3.039 5.203 57.957 54.170
biurowych i komercyjnych
Koszty z tytutu budowy powierzchni } } } } } }
mieszkalnych 7.559 12.894 20.602 12.894 28.161
Koszty razem 31.103 32.797 31.963 37.721 4.746 3.641 2.879 3.039 5.293 70.851 82.331
Powierzchnie biurowe i komercyjne 107.764 97.149 60.751 54.578 12.563 11.498 41 1.341 1.330 182.419 164.596
Powierzchnie mieszkalne - 1.450 3.594 271 - - - - - 3.594 1.721
Wynik razem: 107.764 98.599 64.345 54.849 12.563 11.498 41 1.341 1.330 186.013 166.317
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

Ponizsza tabela przedstawia analize segmentowg za okresy trzech miesiecy zakonczone dnia 30 czerwca 2016 roku (niebadany) i 30 czerwca 2015 roku
(niebadany):

Polska i Wegry Stolice panstw w krajach Bulgana_— pozostate Chorwaqg — pozostate Rumunla_— pozostate Skonsolidowane
SEE miasta miasta miasta
30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30czerwca 30 czerwca
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Przychody z tytulu wynajmu 70.027 58.910 40.859 36.516 9.081 7.813 - 1.089 2.204 3.082 122.171 107.410
powierzchni biurowych i komercyjnych
Przychody z tytutu sprzedazy ; 5757 355 11.616 ; ; ; ; - - 355 17.373
powierzchni mieszkalnych
Przychody razem 70.027 64.667 41.214 48.132 9.081 7.813 - 1.089 2.204 3.082 122.526 124.783
Kaszty z tytutu budowy powierzchni 16.479 12.004 9.381 8.368 2.261 1.612 - 1.264 1.360 1.660 29.481 24.908
biurowych i komercyjnych
Koszty z tytutu budowy powierzchni : 5.173 345 12.131 : : : : : : 345 17.304
mieszkalnych
Koszty razem 16.479 17.177 9.726 20.499 2.261 1.612 - 1.264 1.360 1.660 29.826 42.212
Powierzchnie biurowe i komercyjne 53.548 46.906 31.478 28.148 6.820 6.201 - (175) 844 1.422 92.690 82.502
Powierzchnie mieszkalne - 584 10 (515) - - - - - - 10 69
Wynik razem: 53.548 47.490 31.488 27.633 6.820 6.201 - (175) 844 1.422 92.700 82.571
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

7. Koszty administracyjne
Okres szesciu Okres trzech Okres szesciu Okres trzech
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015 30 czerwca 2015
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Koszty administracyjne 22.334 10.829 20.022 10.250
Koszty (przychody) z tytutu
transakcji opartych na (515) (746) 435 121
ptatnosciach w formie akcji
21.819 10.073 20.457 10.371
8. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspétzaleznych
Inwestycje w jednostki stowarzyszone i wspotzalezne sktadajg sie z nastepujgcych pozyciji:
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(niebadane) (badane)
Czechy (*) 57.209 66.007
Rosja (*) 17.038 19.594
Inne (**) 4.403 12.699
Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspotzaleznych 78.650 98.300

(*) Zmniejszenie wartosci ksiegowej spowodowane utratg wartosci inwestycji
(**) W kwietniu 2016 akcje Europort LTD zostaty sprzedane

W czerwcu 2016 roku, CID sprzedat centrum handlowe Harfa w Pradze. W zwigzku z
powyzszym, w lipcu 2016 roku CID sptacit pozyczke od GTC w kwocie 50 min PLN (11.3 min
EUR).

W sierpniu 2016 roku, GTC sprzedato swoje udzialy w Lighthouse za kwote 5.8 min PLN
(2.3 min EUR).
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

9. Nieruchomosci inwestycyjne

Do inwestycji w nieruchomosci posiadanych przez Grupe zalicza sie powierzchnie biurowe
i handlowe, w tym takze nieruchomosci w budowie.

Na saldo inwestycji w nieruchomosci sktadajg sie nastepujace kategorie:

30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

(niebadane) (badane)

Ukonczone nieruchomosci inwestycyjne 5.072.490 4.499.002
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 650.398 460.242
Dziatki komercyjne 541.297 531.822
Razem 6.264.185 5.491.066

Zmiany stanu nieruchomosci inwestycyjnych w okresie zakoriczonym dnia 30 czerwca 2016
roku (niebadane) ksztattowaty sie nastepujgco:

Poziom 2 Poziom 3 Razem

Wartosé bilansowa na 1 stycznia 2016 roku 3.286.605 2.204.461 5.491.066
Skapitalizowane wydatki 15.213 146.902 162.115
Przeklasyfikowania po zakonczeniu inwestycji (*) 104.115 (104.115) -
Zakup aktywow (**) 281.010 48.567 329.577
Aktualizacja wartosci godziwej / trwata

utrata wartosci 13.447 96.830 110.277
Ro&znice kursowe z przeliczenia 135.152 87.392 222.544
Przeklasyfikowane do pozycji ,aktywa

przeznaczone do sprzedazy” (***) - (41.958) (41.958)
Przeklasyfikowane do rzeczowych aktywow

trwatych (****) (9.436) - (9.436)
Wartos$é bilansowa na 30 czerwca 2016 roku 3.826.106 2.438.079 6.264.185

(*) Ukonczenie drugiej fazy biurowca UBP w todzi

(**) Odnosi sie do zakupu biurowca Pixel w Poznaniu, budynkéw Premium w Rumunii i dziatki na
Wegrzech

(***) Odnosi sie do centrum handlowego Piatra w Rumunii i czesci komercyjnej dziatki w Konstancinie w
Polsce

(****) Odnosi sie do czesci budynku biurowego wykorzystywanego przez Spotke.

Zmiany stanu nieruchomosci inwestycyjnych w okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2015
roku (niebadane) ksztattowaty sie nastepujgco:

Poziom 2 Poziom 3 Razem

Wartosé bilansowa na 1 stycznia 2015 roku 3.211.967 1.993.661 5.205.628
Skapitalizowane wydatki 10.612 36.677 47.289
Aktualizacjarwlartoéci godziwej / trwata 236 (5.828) (5.592)
utrata wartosci

Zbycie (172.204) - (172.204)
Ro&znice kursowe z przeliczenia (53.414) (31.113) (84.527)
Wartos$¢ bilansowa na 30 czerwca 2015 roku 2.997.197 1.993.397 4.990.594
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

9. Nieruchomosci inwestycyjne (ciag dalszy)

Aktualizacja wartosci godziwej oraz utrata wartosci ksztattowaty sie nastepujaco:

Okres szesciu Okres trzech Okres szesciu Okres trzech
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015 30 czerwca 2015
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Aktualizacja wartosci godziwej
ukonczonych nieruchomosci 7537 20.056 (2.077) (531)
Inwestycyjnych
Aktualizacja wartosci godziwej 95.124 50.012 ) )
nieruchomosci w budowie ' '
Aktywa przeznaczone do (4.937) (4.213) 3.792 3.792
sprzedazy
Odwrécenie utraty
wartosci/(Utrata wartosci) 7.616 7745 (3.586) (3570)
Razem 105.340 73.600 (1.871) (309)

Zatozenia uzyte przy wycenach ukonczonych aktywéw na dzien 30 czerwca 2016 roku
(niebadany) przedstawiono ponizej:

Aktualna Poziom
Warto$é NRA w stawka wartosci
Kraj ksiegowa tysigcach Poziom wynajecia czynszu ERV godziwej
tys. PLN Mkw % PLN/mkw PLN/mkw
Polska (handlowy) 676.659 49 92% 87 87 2
Polska (biurowy) 1.428.077 169 86% 61 61 2
Ser'bia (biurowy) — stolice 64
panstw 548.762 93% 73 66 3
Chorwacja (handlowy) — 36
stolice panstw 451.844 97% 89 93 3
We'gry (biurowy) — stolice 117
panstw 924.987 95% 55 54 2
Rumunia (biurowy) — 63
stolice panstw 796.103 91% 79 75 2
Butgaria (handlowy) — 58
pozostate miasta 246.058 91% 44 42 3
Razem 5.072.490 556 91% 64 64
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

9. Nieruchomosci inwestycyjne (ciag dalszy)

Zatozenia uzyte przy wycenach ukonczonych aktywow na dzien 31 grudnia 2015 roku
przedstawiono ponizej:

Aktualna Poziom
Wartosé NRA w stawka wartosci
Kraj ksiegowa tysigcach Poziom wynajecia  czynszu ERV godziwej
tys. PLN Mkw % PLN/mkw  PLN/mkw
Polska (handlowy) 640.078 49 90% 82,2 84,0 2
Polska (biurowy) 1.135.417 135 92% 60,9 59,7 2
Serbia (biurowy) —
stolice panstw 526.721 64 92% 62,6 63,9 3
Chorwacja
(handlowy) — stolice
panstw 435.099 36 97% 85,2 90,8 3
Wegry (biurowy) —
stolice paristw 888.506 117 95% 49,9 51,1 2
Rumunia (handlowy)
— pozostate miasta 16.620 13 95% 24,3 23,9 3
Romania (biurowy) —
stolice panstw 622.605 48 93% 81,0 74,2 2
Butgaria (handlowy)
— pozostate miasta 233.956 61 82% 40,1 39,6 3
Razem 4.499.002 524 92% 60,9 60,5

Informacje dotyczgce wyceny nieruchomosci w budowie na dzien 30 czerwca 2016 roku
(niebadane) przedstawiono ponizej:

a L Szacowana Srednia warto$é
Wartosé ksiegowa . - )

powierzchnia ksiggowa

tys. PLN w tysigcach mkw PLN/mkw
Polska 539.468 64 8.429
Serbia 86.740 18 4.819
Wegry 24.190 23 1.053
Razem 650.398 105 6.194

Informacje dotyczgce wyceny gruntéw pod zabudowe komercyjng na dzien 30 czerwca 2016
roku przedstawiono ponizej:

Wartosé ksiegowa qucowang Sred n.ia wartosé
powierzchnia ksiggowa

tys. PLN w tysigcach mkw PLN/mkw
Polska 219.217 271 809
Serbia 111.961 31 3.612
Chorwacja 10.798 21 514
Wegry 113.815 303 455
Rumunia 57.988 66 879
Butgaria 16.773 88 191
Ukraina 10.745 90 119
Razem 541.297 870 650
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

9. Nieruchomosci inwestycyjne (ciag dalszy)

Informacje dotyczgce wyceny nieruchomosci w budowie wycenianych w cenie nabycia oraz w
wartosci godziwej na dzien 31 grudnia 2015 roku przedstawiono ponizej:

a L Szacowana Srednia warto$é
Wartosé ksiegowa . - h
powierzchnia ksiggowa
tys.PLN w tysigcach mkw PLN/mkw
Polska 661.999 353 1.875
Serbia 154.986 48 3.230
Chorwacja 10.398 21 494
Wegry 81.011 286 281
Rumunia 56.963 66 865
Butgaria 16.194 88 183
Ukraina 10.513 90 115
Razem 992.064 952 1.041

10. Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg

Zmiany stanu zapas6w i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg w okresach
zakonczonych 30 czerwca 2016 roku (niebadany) oraz 31 grudnia 2015 roku ksztattowaty sie
nastepujgco:

Okres szesciu miesiecy  Rok zakonczony

zakonczony 31 grudnia 2015
30 czerwca 2016

(niebadany) (badany)
Wartosé bilansowa na poczatek okresu 127.564 276.977
Zwiekszenia i rznice kursowe 7.115 1.126
Odpis do wartosci odzyskiwanej - (5.811)
Sprzedaz spotek zaleznych - (3.046)
Kgszt wlasny sprzedazy nieruchomosci (12.894) (45.483)
Mieszkaniowych
Sprzedaz aktywow - (96.199)
Wartos$é bilansowa na koniec okresu 121.785 127.564

11. Depozyty na zakup aktywow

W dniu 1 lipca 2016 roku Grupa nabyta dwa biurowce: Neptun Office Center oraz Sterlinga
Business Center, zlokalizowane odpowiednio w Gdansku i todzi. Ponadto, aby sfinansowa¢ te
projekty Grupa podpisata umowy kredytowe z bankiem Pekao S.A. w wysokosci odpowiednio
97,8 min PLN (22,1 min EUR) oraz 77,4 min PLN (17,5 min EUR). Dodatkowo Spoétka
podpisata takze umowy kredytowe na sfinansowanie podatku VAT dotyczacego tych
projektéw w wysokosci 58 min PLN (13.1 min EUR).

Na dzien 30 czerwca 2016 roku dane kredyty zostaly otrzymane. Srodki pieniezne zwigzane
z nabyciem tych budynkéw (w tym: dtugoterminowe kredyty bankowe, kredyty na VAT oraz
witasne srodki pieniezne GTC w wysokosci 77 min PLN (17.4 min EUR) prezentowane sg jako
rachunek Escrow na zakup aktywoéw.
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Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

12. Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Zmiany w aktywach przeznaczonych do sprzedazy w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym
30 czerwca 2016 (niebadane) przedstawiaty sie nastepujgco:

Razem
Wartosé bilansowa na dzien 1 stycznia 2016 r. 25.356
Sprzedaz (*) (11.886)
Wycena do wartosci godziwej pomniejszona o koszty sprzedazy (4.937)
Przeklasyfikowanie z nieruchomosci inwestycyjnych 41.958
Ro&znice kursowe z przeliczenia 1.327
Wartosé bilansowa na dzien 30 czerwca 2016 (**) 51.818

* Dziatki w todzi, Polska i Subotica w Serbii

** Dotyczy centrow handlowych Piatra (patrz nota 17) i Arad w Rumunii oraz czesci gruntu komercyjnego
w Kostancinie w Polsce
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

13. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje

30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

(niebadane) (badane
Obligacje seria 2018-2019 203.878 203.900
Obligacje seria 2017-2018 297.071 297.099
Kredyt OTP bank (GTC) 41.754 46.910
Kredyt WBK (Globis Poznan) 72.211 61.395
Kredyt WBK (Korona Business Park) 184.703 180.343
Kredyt PKO BP (Pixel) 98.551 -
Kredyt Pekao (Globis Wroclaw) 107.597 105.225
Kredyt ING (Nothus) 49.552 49.305
Kredyt ING (Zephirus) 49.552 49.305
Kredyt Berlin Hyp (Corius) 51.544 50.601
Kredyt Pekao (Sterlinga) (nota 11) 77.446 -
Kredyt Pekao (Neptun) (nota 11) 97.658 -
Kredyt Pekao (Sterlinga VAT) (nota 11) 25.602 -
Kredyt Pekao (Neptun VAT) (nota 11) 32.302 -
Kredyt Pekao (Galeria Polnocna) 111.859 19.258
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) 426.265 417.670
Kredyt Berlin Hyp (UBP 1) 81.248 79.430
Kredyt Berlin Hyp (UBP 2) 19.743 -
Kredyt ING (Francuska) 103.853 101.155
Kredyt MKB (Centre Point I) 77.672 78.416
Kredyt MKB (Centre Point II) 94.644 94.601
Kredyt CIB (Metro) 80.292 79.392
Kredyt Erste (Spiral) 116.262 115.683
Kredyt Erste (White House) 10.440 12.184
Kredyt MKB (Sasad) 36.851 35.486
Kredyt Erste (GTC House) 60.501 -
Kredyt EBRD and Raiffeisen Bank (GTC House) - 40.058
Kredyt Erste (19 Avenue) 94.807 92.505
Kredyt EBRD and Raiffeisen Bank (GTC Square) 56.412 58.639
Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one) 65.710 40.484
Kredyt Erste (Citygate) 377.893 368.807
Kredyt EBRD and Raiffeisen Bank (Galeria Piatra) 16.534 21.486
Kredyt EBRD and Raiffeisen Bank (Arad) 79.655 103.525
Kredyt MKB and Zagrabecka Banka (AMZ) 84.053 90.429
Kredyt EBRD and Unicredit (Galeria Stara Zagora) 53.434 67.327
Kredyt EBRD (Burgas) 98.786 98.040
Pozyczki od udziatéw niekontrolujacych w spétkach
zalgnych i wspotzaleznych o P 90.386 115.260
Odroczone koszty pozyskania finansowania (24.068) (24.187)
3.602.653 3.149.731
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Globe Trade Centre S.A.

Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku

(w tysigcach PLN)

13. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje (cigg dalszy)

Zadiuzenie z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw oraz obligacji zostato podzielone

na czesc¢ diugo- i krotkoterminowg w nastepujgcy sposob:

30 czerwca 2016

31 grudnia 2015

(niebadane) (badane)
Krotkoterminowa czes$é kredytéw i pozyczek
diugoterminowych:
Obligacje seria 2018-2019 3.863 3.899
Obligacje seria 2017-2018 100.937 2.898
Kredyt OTP (GTC) 13.918 13.402
Kredyt WBK (Globis Poznan) 2.182 61.395
Kredyt WBK (Korona Business Park) 5.160 4.969
Kredyt PKO BP (Pixel) 2.996 -
Kredyt Berlin Hyp (UBP 1) 2.474 1.692
Kredyt Berlin Hyp (UBP 2) 1.098 -
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) 15.118 14.438
Kredyt Pekao (Globis Wroclaw) 3.505 3.277
Kredyt ING (Nothus) 3.301 3.179
Kredyt ING (Zephirus) 3.301 3.179
Kredyt Berlin Hyp (Corius) 51.544 1.999
Kredyt Pekao (Sterlinga) 2.323 -
Kredyt Pekao (Neptun) 2.930 -
Kredyt Pekao (Sterlinga VAT) 25.602 -
Kredyt Pekao (Neptun VAT) 32.302 -
Kredyt ING (Francuska) 2.390 2.301
Kredyt MKB (Centre Point I) 7.634 7.245
Kredyt MKB (Centre Point II) 7.196 6.929
Kredyt Erste (White House) 4.426 4.262
Kredyt MKB (Sasad) 36.851 35.486
Kredyt CIB (Metro) 4.439 4.189
Kredyt Erste (Spiral) 5.598 5.344
Kredyt Erste (GTC House) 3.456 -
Kredyt EBRD | Raiffeisen Bank (GTC House) - 3.196
Kredyt Erste (19 Avenue) 2.518 2.425
Kredy EBRD i Raiffeisen Bank (GTC Square) 9.426 8.779
Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one 1) 1.620 1.125
Kredyt EBRD i Unicredit (Galeria Stara Zagora) 38.170 37.927
Kredyt EBRD (Galeria Burgas) 6.908 6.068
Kredyt MKB and Zagrabecka Banka (Avenue Mall Zagreb) 19.711 18.981
Kredyt EBRD and Raiffeisen Bank (Galeria Piatra) 11.564 11.135
Kredyt EBRD and Raiffeisen Bank (Galeria Arad) 55.704 53.640
Kredyt Erste (City Gate) 10.435 9.827
Pozyczki od udziatéw niekontrolujacych w spétkach
zalz);nych i wspotzaleznych e P 9.806 9.302

510.406 342.488
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Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

13. Diugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje (ciag dalszy)

30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(niebadane) (badane)

Dlugoterminowa czes¢ kredytow i pozyczek
dlugoterminowych oraz obligacji:
Obligacje seria 2018-2019 200.015 200.001
Obligacje seria 2017-2018 196.134 294.201
Kredyt OTP (GTC) 27.836 33.508
Kredyt WBK (Globis Poznan) 70.029 -
Kredyt WBK (Korona Business Park) 179.543 175.374
Kredyt PKO BP (Pixel) 95.555 -
Kredyt Pekao (Globis Wroclaw) 104.092 101.948
Kredyt ING (Nothus) 46.251 46.126
Kredyt ING (Zephirus) 46.251 46.126
Kredyt Pekao (Sterlinga) 75.123 -
Kredyt Pekao (Neptun) 94.728 -
Kredyt Berlin Hyp (Corius) - 48.602
Kredyt Pekao (Galeria Polnocna) 111.859 19.258
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) 411.147 403.232
Kredyt Berlin Hyp (UBP 1) 78.774 77.738
Kredyt Berlin Hyp (UBP 2) 18.645 -
Kredyt ING (Francuska) 101.463 98.854
Kredyt MKB (Centre Point I) 70.038 71171
Kredyt MKB (Centre Point II) 87.448 87.672
Kredyt CIB (Metro) 75.853 75.203
Kredyt Erste (Spiral) 110.664 110.339
Kredyt Erste (White House) 6.014 7.922
Kredyt Erste (GTC House) 57.045 -
Kredyt EBRD and Raiffeisen Bank (GTC House) - 36.862
Kredyt Erste (19 Avenue) 92.289 90.080
Kredyt EBRD and Raiffeisen Bank (GTC Square) 46.986 49.860
Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one) 64.090 39.359
Kredyt Erste (City Gate) 367.458 358.980
Kredyt EBRD i Raiffeisen Bank (Galeria Piatra) 4.970 10.351
Kredyt EBRD i Raiffeisen Bank (Galeria Arad) 23.951 49.885
Kredyt MKB i Zagrabecka Banka (Avenue Mall Zagreb) 64.342 71.448
Kredyt EBRD (Galeria Burgas) 91.878 91.972
Kredyt EBRD i Unicredit (Galeria Stara Zagora) 15.264 29.400
E;)lz);(r:sghoidv\llisdpzc;ziazlz\lzznr:)elléﬁntrolqucych w spoétkach 80.580 105.953
Odroczone koszty pozyskania finansowania (24.068) (24.187)

3.092.247 2.807.238

Jako zabezpieczenie kredytdbw bankowych ustanowiona zostata hipoteka oraz depozyty
zabezpieczajgce na skfadnikach aktywow tacznie z cesjg zwigzanych z nig naleznosci oraz cesjg praw
z polis ubezpieczeniowych.

26



Globe Trade Centre S.A.

Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
(w tysigcach PLN)

13.

14.

Dlugoterminowe kredyty i pozyczki oraz obligacje (ciag dalszy)

W umowach finansowania zawartych z bankami, Grupa 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 spétke bedaca
wiascicielem projektu.

Wszystkie kredyty bankowe, za wyjgtkiem pozyczki udzielonej dla: Spiral, Sterlinga VAT
i Neptun VAT sg nominowane w EUR, a obligacje nominowane sg w ziotych. Ponadto,
wszystkie nieruchomosci inwestycyjne i nieruchomosci inwestycyjne w budowie, ktére byty
finansowane przez pozyczkodawce zostaty zastawione w celu zabezpieczenia
diugoterminowych kredytéw od bankow.

Harmonogram sptat zadtuzenia i odsetek dtugoterminowych (w min PLN):

30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

(niebadane) (badane)
Pierwszy rok 597 426
Drugi rok 713 703
Trzeci rok 947 507
Czwarty rok 628 750
Piagty rok 407 639
Kolejne okresy 562 371
3.854 3.396

Rezerwa na podatek odroczony

Koszty podatkowe w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2016 wyniosty 38 min
PLN (8,6 min EUR).

W okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2016 polska waluta ostabita sie
w stosunku do EUR. Ze wzgledu na fakt, iz pozyczki wewnatrzgrupowe udzielone przez GTC
S.A do zagranicznych spétek zaleznych sg denominowane w EUR, dewaluacja stworzyta
niezrealizowany zysk do opodatkowania przy wycenie tych kredytow w PLN. Takie zyski moga
by¢ opodatkowane, gdy kredyty zostang sptacone. W zwigzku z tym, dewaluacja EUR
spowodowata obcigzenia podatkowe w rachunku wynikéw w wysokosci 31 min PLN (7 min
EUR) i réwnowazny wzrost rezerwy na podatek odroczony. Rezerwa na podatek odroczony
od réznic przejsciowych zwigzanych z denominacjg pozyczek w EUR udzielonych przez GTC
SA do GTC RH BV wyniosta ok. 212 min PLN (48 min EUR) na dzien 30 czerwca 2016.

W maju 2016 roku, akcjonariusze GTC SA zatwierdzili planowane transgraniczne potgczenie
GTC SA, jako spdiki przejmujacej, z jej jednostkami zaleznymi, w ktorych posiada 100% udziat
— GTC Real Estate Investments Ukraine BV i GTC RH BV.

Potgczenie to w momencie rejestracji moze wptyng¢ na wspomniane roznice przejsciowe
zwigzane z pozyczkami denominowanymi w EUR. Wszelkie zmiany w rezerwie na podatek
odroczony sg ujmowane w rachunku zyskow i strat, a tym samym wszelkie zmniejszenia
rezerwy na podatek odroczony, zwigzane z wymienionymi wyzej pozyczkami, sg ujmowane
jako zysk.

Zarzad GTC S.A. planuje sfinalizowa¢ potgczenie do dnia 30 wrzesnia 2016 roku.
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15.

Kapitat wkasny i rezerwy

Akcjonariusze posiadajgcy na dzieh 30 czerwca 2016 roku powyzej 5% wszystkich akcji to:

« LSREFIII
* AVIVA OFE BZWBK
 OFEPZU

Akcje fantomowe

Okresleni cztonkowie kluczowej kadry kierowniczej Spétki sg uprawnieni do otrzymania akcji
fantomowych (,phantom shares”).

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

Do dnia 30 czerwca 2016 roku miaty miejsce ponizsze emisje akcji fantomowych:

Termin wykonania  Warto$é akcji ~ Zablokowane Nabyte Liczba
(PLN) wyemitowanych akcji
31/05/2018 7.09 1,024,000 512,000 1,536,000
30/06/2019 7.09 2,764,800 1,382,400 4,147,200
Razem 3,788,800 1,894,400 5,683,200

Akcje fantomowe (przedstawione w powyzszej tabeli) zostaty ujete przy zatozeniu, ze zostang
rozliczone w sSrodkach pienieznych, poniewaz Spoétka ocenia, ze 2z najwyzszym
prawdopodobienstwem transakcje te zostang rozliczone gotéwkowo.
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16.

17.

Zysk najedna akcje

Podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcje obliczono w nastepujgcy sposob:

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony dnia
30 czerwca 2016

Okres trzech
miesiecy
zakonczony dnia
30 czerwca 2016

Okres szesciu
miesiecy
zakonczony dnia
30 czerwca 2015

Okres trzech
miesiecy
zakonczony dnia
30 czerwca 2015

(niebadany) (niebadany) (niebadany) (niebadany)
Zysk okresu przypadajacy
akcjonariuszom jednostki
dominujacej (PLN) 154.232.000 83.152.000 26.392.000 (8.230.000)
Srednia wazona liczba
akciji do obliczenia zysku
na jedng akcje (PLN) 460,216,478 460,216,478 351,310,288 351,310,288
Zysk na jedng akcje (PLN) 0.34 0.18 0.08 (0.02)

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, 30 czerwca 2015 roku oraz 31 grudnia 2015 roku Spétka nie
posiadata instrumentow potencjalnie rozwadniajgcych zysk.

Zdarzenia po dacie bilansowej

Finansowanie nabycia dwoch biurowcéw w Polsce

W dniu 1 lipca 2016 roku Grupa nabyta dwa biurowce: Neptun Office Center oraz Sterlinga
Business Center, zlokalizowane odpowiednio w Gdansku i todzi. Te dwa budynki biurowe
klasy A, ktére wzbogacg polski portfel inwestycyjny Grupy, charakteryzuje nowoczesny design
oraz 30.000 m2 fgcznej powierzchni biurowej (powierzchni najmu brutto) i 364 miejsc
parkingowych (patrz nota 11).

Finansowanie ,Duna Tower” oraz refinansowanie inwestycji ,Center Point” w Budapeszcie

W lipcu 2016 roku Grupa podpisata umowe kredytowg na sfinansowanie realizacji inwestycji
Duna Tower w Budapeszcie z OTP Bank Nyrt ("Bank"). Laczna warto$¢ nominalna nowego
kredytu wynosi 123,9 min PLN (28 min EUR). Ponadto, Spétka i Bank zobowigzaty sie do
zrefinansowania kredytu wynoszgcego 172 min PLN (38,9 min EUR), obecnie finansowanego
przez MKB Bank Zrt, zaciggnietego na inwestycje Center Point. Nowy kredyt zaciggniety na
ten cel wyniesie 208 min PLN (47 min EUR).

Sprzedaz gruntu Konstancja
W lipcu 2016 roku Grupa sprzedata znaczng czes¢ gruntu Konstancja sktadajgcego sie z 9 ha
za kwote 30,6 min PLN (7 min EUR).

Nabycie Artico Office

W lipcu 2016 Grupa nabyta SPV Artico Sp.z 0.0., ktéra rozbudowuje budynek biurowy w
Warszawie. Budynek bedzie sktadat sie z ok. 7,775 m.kw. powierzchni najmu, niemal
catkowicie wynajetych w formie przedwstepnych umoéw najmu Budynek ma zostaé
ukonczony w 2017 roku.

Notowanie na gietdzie w Johannesburgu

W lipcu 2016, Gietda Papieréw Wartosciowych w Johannesburgu (Johannesburg Stock
Exchange, "JSE") zatwierdzita notowanie Spotki na parkiecie giefdowym. Pierwsze notowanie
miato miejsce w sierpniu 2016.
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18.

Sprzedaz Centrum handlowego Piatra

W sierpniu 2016 roku Grupa sprzedata Centrum Handlowe Piatra w Bukareszcie za 12 min
PLN (2,7 min EUR). Aktywa s3g klasyfikowane jako aktywa przeznaczone do sprzedazy na
dzien 30 czerwca 2016 r.

Przedtuzenie kredytu bankowego Sasad I

W dniu 12 sierpnia 2016 roku spétka Sasad Il Kft. podpisata umowe przedtuzajgcg termin
sptaty kredytu bankowego z MKB (SZKK) dotyczgcego projektu Sasad. Zgodnie z umowa,
kredyt zostat wydtuzony o 3 lata, do 30 czerwca 2019 roku, i bedzie sptacany w 4 réwnych
rocznych ratach, poczgwszy od dnia podpisania.

Data publikacji

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do
publikacji przez Zarzad Spotki w dniu 23 sierpnia 2016 roku.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesi¢cy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz dla Rady Nadzorczej Globe Trade Centre S.A.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Globe Trade Centre S.A. (,,Grupa™), w ktdrej jednostka dominujaca
jest Globe Trade Centre S.A. (,,Spétka™) z siedzibg w Warszawie, ul. 17 Stycznia 45A, obejmujacego
$rddroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
30 czerwca 2016 roku, s$rodroczny skrocony skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, srédroczne
skrocone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw, srédroczne skrocone
skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym, $rédroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 30 czerwca
2016 roku oraz dodatkowe noty objasniajace (,,Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe™).

Za sporzadzenie i prezentacje srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej MSR 34 Srddroczna
sprawozdawczos¢ finansowa, ktéry zostal zatwierdzony przez Uni¢ Europejska (,MSR 347),
odpowiedzialny jest Zarzad Spoiki. Naszym zadaniem bylo sformulowanie wniosku na temat
zalaczonego srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Uslug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Rade
Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej i Ustlug Atestacyjnych (ang. IAASB)
(,,standard”). Przeglad srodrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede
wszystkim do osob odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe oraz przeprowadzaniu
procedur analitycznych oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz
badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej i na skutek tego
przeglad nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, Ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne
zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwigzku z tym
nie wyrazamy opinii zbadania o zalagczonym S$rédrocznym skroconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Ernst & Young Audyt Polska spdika z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Qar Relnnawv rla m <t Warszawv w Warezawle X1l Wvdziat czv Kral Reiestru KRS' NNN0481039. NIP 526-020-79-76




EY

Building a better
working world

Whiosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi,
co kazaloby nam sadzi¢, ze zalaczone srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
nie zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z MSR 34.

WydalisSmy réwniez w dniu 23 sierpnia 2016 roku raport z przegladu $rédrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Globe Trade Centre S.A. za
analogiczny okres, sporzadzonego zgodnie z MSR 34, w Euro, jako walucie prezentacyjne;j.

W imieniu
Emnst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
or ewid. 130

Kluczowy Biegly Rewident Partner

Mikotaj Rytel

Warszawa, dnia 23 sierpnia 2016 roku

Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia
spétka komandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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(dla emitentow papieréw wartoéciowych o dziatalnosci wytworczej, budowlanej, handlowej lub ustugowej)

Zgodnie z § 82 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. - Dz.U. Nr 33, poz. 259

Zarzad Spélki GLOBE TRADE CENTRE S.A.

podaje do wiadomosci skrécone pétroczne sprawozdanie finansowe za okres szesciu miesiecy

zakonczonych dnia 30 czerwca 2016 roku

24 sierpnia 2016
(data przekazania)

wtys. zt w tys. EURO
'WYBRANE DANE FINANSOWE 1l kwartat 1 kwartat Il kwartat 1 kwartat
(rok biezacy) narastajaco narastajaco narastajaco narastajaco
(rok biezacy) okres (rok poprz.) okres (rok biezacy) okres (rok poprz.) okres
0d 01.01.2016 0d 01.01.2015 0d 01.01.2016 0d 01.01.2015
do 30.06.2016 do 30.06.2015 do 30.06.2016 do 30.06.2015
. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materialow 8242 5387 1881 1303
1. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (3447) (5075) (787) (1228)
11. Zysk (strata) brutto 71062 132377 16 220 32020
V. Zysk (strata) netto 202 180 86 485 46 146 20920
V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (13142) (4 684) (3000) (1133)
V1. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (181 557) (51 959) (41 439) (12 568)|
VII. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (22 320) 36 725 (5094) 8883
VI11. Przeplywy pieniezne netto, razem (217 019) (19 918) (49 533) (4818)
IX. Aktywa razem 3960161 2953 457 894 851 704 143
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 1008 869 1080839 227 967 257 686
XI. Zobowiazania diugoterminowe 528 621 718 856 119 449 171 385
XI1. Zobowiazania krotkoterminowe 224 568 123 497 50 744 29 443
XIII. Kapital wiasny 2951292 1872618 666 883 446 457
XIV. Kapitat zakladowy 46 022 35131 10399 8376
XV.Sredna wazona liczba akcji 460 216 478 351 310288 460 216 478 351310288
XVI. Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zi/ EUR) 0.44 0,25 0,10 0,06
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt/ EUR) 0.44 0,25 0,10 0,06
XVIII. Wartosé ksiegowa na jedna akcje (w zt/ EUR) 6.41 533 145 1,27
XIX. Rozwodniona wartosé¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt/ EUR) 6.41 533 145 1,27
XX. Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda na jedna akcje (w zt/ EUR)
stan na stan na stan na stan na
30 czerwca 2016 31 marca 2016 31 grudnia 2015 30 czerwca 2015
BILANS wtys. zt koniec kwartalu (rok biezacy) (rok poprzedni) koniec kwartalu
(rok biezacy) (rok poprzedni)
Aktywa
1. Aktywa trwale 3844 848 3548 554 3423797 2769 050
. Wartosci niematerialne i prawne 229 300 269 727
| 2. Rzeczowe aktywa trwale 1077 868 800 854
| 3. Naleznosci diugoterminowe - - - -
3.1. Od jednostek powiazanych - - - -
3.2. Od pozostatych jednostek - - - -
4. Inwestycje dlugoterminowe 3843542 3547 386 3422728 2767 469
4.1. Nieruchomosci - - - -
4.2. Wartosci niematerialne i prawne - - - -
4.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 3843542 3547 386 3422728 2767 469
a) w jednostkach powiazanych, w tym: 3843542 3547 386 3422728 2767 469
- udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wycenione zgodnie z metoda 986 438 883 960 789 238 637782
praw wlasnosci
- pozyczki dla jednostek powiazanych 2857 104 2663 426 2633 490 2129 687
b) w pozostatych jednostkach - - - -
- pozostate pozyczki udzielone - - - -
- udzialy lub akcje w pozostatych jednostkach - - - -
4.4. Inne inwestycje diugoterminowe - - - -
5. Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe - - - -
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - - -
5.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe - - - -
11. Aktywa obrotowe 115313 233532 323 663 184 407

1. Zapasy - - - -

2. Naleznosci krotkoterminowe 7600 5664 4094 110

2.1. Od jednostek powiazanych 5255 481 3212 70
2.2. Od pozostatych jednostek 2 34 4 2 40
3. Inwestycje krotkoterminowe 107 17 22735 319 537 1711
3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 104 961 22735 319537 171 1
a) w jednostkach powiazanych - - - -
b) w pozostatych jednostkach - - - -

c) srodki pieniezne i inne aktywa pienigzne 104 966 227 358 319537 171193
3.2. Inne inwestycje krotkoterminowe 2213 - - -

4. Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 534 510 32 2126
Aktywarazem 3960161 3782 086 3 747 460 2953 457
Pasywa
1. Kapitat wiasny 2951292 2782564 2712932 1872618

1. Kapitat zaktadowy 46 022 46 022 46 022 35131

2. Oplacony niezarejestrowany kapitat zakladowy - - - B

3. Akcje (udziaty) wiasne (wielkos¢ ujemna) - - - -

4. Kapitat zapasowy 2271889 1966 632 1966 632 1392 320

5. Kapitat z aktualizacji wyceny 126 346 83584 90 166 53 827

6. Pozostale kapitaty rezerwowe -

7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 304 855 610112 304 855 304 855

8. Zysk (strata) netto 202 180 76214 305 257 86 485

9. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielkos¢ ujemna) - - - -

10. Zaliczka na ate dywidendy (wielko$¢ ujemna) - - - -

11. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 1008 869 999 522 1034528 1080 839

1. Rezerwy na zobowiazania 254 304 233213 233443 235 628

1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 254 304 233213 233 443 235 628
1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne - - - -
a) diugoterminowa - - - -
b) krétkoterminowa - - - -
1.3. Pozostate rezerwy - - - -
a) diugoterminowe - - - -
b) krétkoterminowe - - - -

2. Zobowiazania diugoterminowe 528 621 648 539 673974 718 856
2.1. Wobec jednostek powiazanych 0 250 57583 56 948 4 947
2.2. Wobec pozostatych jednostek 468 371 590 956 617 026 663 909

3. Zobowigzania krotkoterminowe 224 568 116 394 124828 123 497

.1. Wobec jednostek powiazanych 87 2 714 79

.2. Wobec pozostatych jednostek 224 272 116 205 123994 122 690

.3. Fundusze specjalne 09 117 120 28

4. Rozliczenia migdzyokresowe 1376 1376 2283 2858
4.1. Ujemna wartos¢ firmy - - - -

4.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 1376 1376 2283 2858
a) diugoterminowe - - - -

b) krétkoterminowe 1376 1376 2283 2858

Pasywarazem 3960161 3782 086 3 747 460 2953 457
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\Wartosé ksiegowa 2951292 2782564 2712932 1872618
Srednia wazona liczba akcji 460 216 478 460216 478 460216 478 351310288
Wartos¢é ksiegowa na jedna akcje (w z1) 6,41 6,05 5,89 5,33
Rozwodniona $rednia wazona liczba akcji 460 216 478 460 216 478 460216 478 351310 288
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 6,41 6,05 5,89 5,33
stan na stan na stan na stan na

30 czerwca 2016 31 marca 2016 31 grudnia 2015 30 czerwca 2015

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE koniec kwartalu (rok biezacy) (rok poprzedni) koniec kwartalu

(rok biezacy) (rok poprzedni)
Zobowiazania pozabilansowe 246 987 314 069 313 562 276 650
2.1. Na rzecz jednostek powiazanych (z tytulu) 246 987 314 069 313 562 276 650
- udzielonych gwarancji i poreczen 246 987 314 069 313 562 276 650

2.2. Na rzecz pozostalych jednostek (z tytulu) - - - -

- udzielonych gwarancji i poreczen - - - -
Inne (z tytulu) - - - -
Zobowiazania pozabilansowe, razem 246 987 314 069 313562 276 650

Il kwartat Il kwartat Il kwartat Il kwartat
(rok biezacy) okres narastajaco (rok poprz.) okres narastajaco
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT 0d 01/04/2016 (rok biezacy) okres od 01/04/2015 (rok poprz.) okres
do 30/06/2016 0d 01/01/2016 do 30/06/2015 0d 01/01/2015
do 30/06/2016 do 30/06/2015
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materialéw 3845 8242 2524 5387
- od jednostek powiazanych 3805 8199 2005 4848
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 3845 8242 2524 5387
2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialow - - - -
11. Koszty sprzedanych produktow, towardw i materialow, w tym: 458 2347 879 1561

- od jednostek powiazanych - - - -

1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 458 2347 879 1561

2. Wartos¢ sprzedanych towar6w i materialow - - - -
111. Zysk (strata) brutto na sprzedazy (I-11) 3387 5895 1645 3826
IV. Koszty sprzedaizy 555 1205 186 656
V. Koszty ogdlnego zarzadu 3393 7438 4819 7607
V1. Zysk (strata) na sprzedazy (111-IV-V) (561) (2748) (3360) (4 437)
V1. Pozostale przychody operacyjne - 33 - 21

1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych - - - 20

2. Dotacje - - - -

3. Inne przychody operacyjne - 33 - 1
VI11. Pozostale koszty operacyjne 226 732 319 659
| 1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych - - 314 654

. Aktualizacja wartosci aktyw6w niefinansowych - - - -

. Inne koszty operacyjne 226 732 5 5
IX. Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej (VI+VII-VIII) (787) (3447) (3679) (5075)
X. Przychody finansowe 46 408 92 087 137711 181 564

1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: - - - -

- od jednostek powiazanych - - - -

2. Odsetki, w tym: 46 398 90 828 43823 87676

- od jednostek powiazanych 46 191 90 352 43726 87 406

3. Zysk ze zbyca inwestycji - - - -

4. Aktualizacja wartosci inwestycji - - - -

5. Inne 10 1259 93 888 93 888
XI. Koszty finansowe 8725 17578 28810 44112

1. Odsetki, w tym: 8726 17578 9007 20204

- dla jednostek powiazanych 547 1090 1117 4052

2. Strata ze zbycia inwestycji - - - -

3. Aktualizacja wartosci inwestycji - - - -

4. Inne €] - 19 803 23908
XII. Zysk (strata) na dzialalnosci gospodarczej (IX+X-XI) 36 896 71062 105 222 132377
XIII. ik zdarzen nadzwyczajnych (XIIL.1. - XII1.2.) - - - -

1. Zyski nadzwyczajne - - - -

2. Straty nadzwyczajne - - - -
XIV. Zysk (strata) brutto (X11+/-X111) 36 896 71062 105 222 132377
XV. Podatek dochodowy (9 642) (10092) 10029 6 255

a) czeé¢ biezaca - - - -

b) cz¢$¢ odroczona (9 642) (10 092) 10029 6 255
XVI. Pozostale obowiagzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) - - - -
XVII. Zysk (strata) netto 46 538 81154 95193 126 122
XVIII. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych 79428 121026 (4 020) (39 637)|
wycenianych metoda praw wlasnosci
XIX. (Zyski) straty mniejszosci - - - -
XX. Zysk (strata) netto ( XIV-XV-XVI+/-XVIII) 125 966 202 180 91173 86 485
Zysk (strata) netto 125 966 202 180 91173 86 485
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 460 216 478 460 216 478 351310288 351310288
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w z1) 0,27 044 0,26 0,25
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 460 216 478 460 216 478 351310 288 351310 288
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zl) 0,27 0,44 0,26 0.25
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Il kwartat
(rok biezacy) okres
od 01/04/2016
do 30/06/2016

Il kwartat
narastajaco
(rok biezacy) okres
0d 01/01/2016
do 30/06/2016

IV kwartaly narastajaco
(rok poprz.) okres
0d 01/01/2015
do 31/12/2015

Il kwartat
narastajaco
(rok poprz.) okres
0d 01/01/2015
do 30/06/2015

1. Kapital wiasny na poczatek okresu (BO)

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci w tym:

2782564

2712932

1944023

1944023

korekta z tytutu inwestycji

b) korekty bledéw_podstawowych

l.a. Kapital wilasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych
poréwnywalnych

2782564

2712932

1944023

1944023

1. Kapitat zakladowy na poczatek okresu

1.1. Zmiany stanu kapitatu zaktadowego

46 022

46 022

35131

a) zwigkszenia

- emisji akcji

b) zmniejszenia

- umorzenia akcji

1.2. Kapital zakladowy na koniec okresu

2. Oplacony niezarejestrowany kapitat zakladowy (BO)

2.1. Zmiany do optaconego niezarejestrowanego kapitatu zaktadowego

a) zwigkszenie

b) zmniejszenie

2.2. Oplacony niezarejestrowany kapital zakladowy na koniec okresu

3. Akcje (udzialy) wiasne na poczatek okresu

3.1. Zmiany akcji (udziatéw) wiasnych

a) zwigkszenie

b) zmniejszenie

3.2. Akcje (udzialy) wiasne na koniec okresu

4. Kapital zapasowy na poczatek okresu

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

1966 632

1966 632

1392320

1392320

4.1. Kapitat zapasowy na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych
poréwnywalnych

1966 632

1966 632

1392320

1392320

b) zwigkszenie (z tytutu)

584 826

- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

305 257

305 257

584 826

- z podziatu zysku (ustawowo)

- z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng wartosc)

- zmiana przyjetych zasad (polityki) rachunkowosi

305 257

305 257

- inne

) zmniejszenie (z tytutu)

(10518)

- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

- pokrycie straty z lat ubiegtych

- koszty emisji akcji

(10518)

4.2. Kapital zapasowy na koniec okresu

2271889

2271889

1966 632

1392320

5. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

83584

90 166

211717

211717

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci w tym:

korekta z tytutu wyceny inwestycji

5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

42762

36 180

a) zwickszenie (z tytutu)

43 084

40 823

(121 551)

(157 890)

- przeszacowanie inwestycji

- réznice kursowe z przeliczenia

43 084

40 823

b) zmniejszenie (z tytutu)

(322)

(4643)

(121 551)

(157 890)

- roznice kursowe z przeliczenia

(118 235)

- przeszacowanie inwestycji

(322)

(4643)

(3316)

(157 890)

- inne

5.2. Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu

6. Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu

126 346

126 346

90 166

53 827

6.1. Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych

a) zwigkszenie

b) zmniejszenie

6.2 Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu

7. Roznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych

8. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu

686 326

610112

1161246

304 855

8.1 Zysk/Strata z lat ubieglych na poczatek okresu

686 326

610112

1161246

304 855

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci w tym:

korekta z tytutu wyceny inwestycji

8.2. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych
poréwnywalnych

686 326

610112

1161246

304 855

a) zwickszenie (z tytutu)

- zysk z lat ubiegtych

- zysk przeznaczony na kapitat zapasowy

- inne

b) zmniejszenie (z tytutu)

(305 257)

(305 257)

- przeniesienie czesci zysku na kapitat zapasowy

(305 257)

(305 257)

- inne

8.3. Zysk z lat ubieglych na koniec okresu

381 069

304 855

1161246

304 855

8.4. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

\wycena inwestycji

b) pokrycie straty z lat ubiegtych

8.5. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych
poréwnywalnych

381069

304 855

1161246

304 855

a) zwickszenie (z tytutu)

- podziatu zysku z lat ubiegtych

- korekta z tytutu inwestycji

b) zmniejszenie

(856 391)

- pokrycie straty lat ubiegtych

(856 391)

8.6. Strata z lat ubieglych na koniec okresu

8.7. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu

381 069

304 855

304 855

304 855

9. Wynik netto

125 966

202 180

305 257

86 485

a) zysk netto

125 966

202 180

305 257

86 485

- wynik za okres

125 966

202 180

305 257

86 485

- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) strata netto

- wynik za okres

- wynik za dwa kwartaty

¢) odpisy z zysku

10. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna)

11. Zaliczka na poczet dywidendy na poczatek okresu

a) zwigkszenia

b) zmniejszenia

11.1. Zaliczka na poczet dywidendy na koniec okresu

11. Kapitat wlasny na koniec okresu (BZ)

2951292

2951292

2712932

1872618

111. Kapital wiasny, po uwzglednieniu proponowanego podzialu zysku (pokrycia

straty) na koniec okresu (BZ)

2951292

2951292

2712932

1872618
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Il kwartat Il kwartat Il kwartat Il kwartat
(rok biezacy) okres narastajaco (rok poprz.) okres narastajaco
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH od 01/04/2016 (rok biezacy) okres od 01/04/2015 (rok poprz.) okres
do 30/06/2016 0d 01/01/2016 do 30/06/2015 0d 01/01/2015
do 30/06/2016 do 30/06/2015
A. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+/-11) - metoda (8670) (13 142) 9 566 (4 684)|
1. Zysk (strata) netto 125 966 202 180 91173 86 485
11. Korekty razem (134 636) (215 322) (81 607) (91 169)|
1. Zyski (straty) mniejszosci - - - -
2. Udzial w (zyskach) stratach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych (79 428) (121 026) 4021 39637
metoda praw wlasnosci
3. Amortyzacja 137 283 - 79
4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 1160 1228 (8 604) (12174)
5. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) (37342) (72 804) (34599) (67 262)
6. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej - - 0 20
7. Zmiana stanu rezerw (10 092) (10 092) (75 469) (79 243)
8. Zmiana stanu zapasow - - - -
| 9. Zmiana stanu naleznosci (1936) (3506) (3760) (6 930)
0. Zmiana stanu zobowiazan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (592) (1477) 674 921
. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych (22) (1407) (1019) (3166)
. Efekt wyceny instrumentow finasowych - - - -
_Inne korekty (6521) (6521) 37129 36 949
111. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyijnej (I-11) (8670) (13 142) 9 566 (4 684)|
B. Przeplyw srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej (104 339) (181 557) (58 458) (51 959)
1. Wplywy 139 348 172 280 38139 48139
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow - - - -
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne ° ° ° °
3. Z aktywow finansowych, w tym: 139 348 172 280 38139 48139
a) w jednostkach powiazanych 139 348 172 280 38139 48 139
- zbycie aktywdw finansowych - - - -
- dywidendy i udziaty w zyskach 30576 30576 15491 15491
- sptata udzielonych pozyczek diugoterminowych 54 460 55010 12990 22 369
- odsetki 54312 86 694 9658 10279
- inne wpiywy z aktywéw finansowych - - - -
b) w pozostatych jednostkach - - - -
- zbycie aktywdw finansowych - - - -
- dywidendy i udziaty w zyskach - - - -
- sptata udzielonych pozyczek diugoterminowych - - - -
- odsetki - - - -
- inne wpiywy z aktywoéw finansowych - - - -
4. Inne wplywy inwestycyjne - - - -
11. Wydatki (243 687) (353 837) (96 597) (100 098)|
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow (275) (520) (391) (372)
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - - - -
3. Na aktywa finansowe, w tym: (243 412) (353 317) (96 206) (99 726)
a) w jednostkach powiazanych (243 412) (353 317) (96 206) (99 726)|
- nabycie aktywdw finansowych (91 500) (179 474) (74 550) (74 550)
- udzielone pozyczki dtugoterminowe (151912) (173 843) (21 656) (25 176)
b) w pozostatych jednostkach - - - -
- nabycie aktywow finansowych - - - -
- udzielone pozyczki dtugoterminowe - - - -
4. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci - - - -
5. Inne wydatki inwestycyjne - - - -
6. Podatek zwiazany ze zbyciem aktywdw finansowych - - - -
111. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-11) (104 339) (181 557) (58 458) (51 959)
C. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (12 352) (22 320) 43 687 36 725
1. Wplywy - - 52 383 52 383
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentow - - - -
kapitatowych oraz doplat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki - - 52 383 52383
3. Emisja dtuznych papieréw wartoéciowych - - - -
4. Inne wptywy finansowe - - - -
11. Wydatki (12 352) (22 320) (8 696) (15 658)|
1. Nabycie akcji (udziatéw) wiasnych - - - -
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wiascicieli - - - -
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
4. Sptaty kredytéw i pozyczek (3368) (6 649) - -
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - - - -
6. Z tytutu innych zobowiazan finansowych - - - -
7. Platnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego - - - -
8. Odsetki (8984) (15 671) (8.696) (15 658)
9. Inne wydatki - - - -
111. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej ( 1-11) (12 352) (22 320) 43 687 36 725
D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.111+/-B.11I+/-C.111) (125 361) (217 019) (5205) (19 918)
E. Bilansowa zmiana stanu §rodkow pienieznych,w tym: (122 392) (214 571) (1227) (21 790)
-zmiana stanu érodkéw pienieznych z tytutu rdznic kursowych 2969 2448 3978 (1872)
F. Srodki pienigzne na poczatek okresu, w tym: 227 358 319537 172 420 192 983
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/-D) 104 966 104 966 171193 171193
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania - - -

Podpis osoby
reprezentujacej Spotke

23 sierpnia 2016 roku
Data

Komisja Nadzoru Finansowego

Podpis osoby odpowiedzialnej
za prowadzenie rachunkowosci Spotki

23 sierpnia 2016 roku

Data




GLOBE TRADE CENTRE S.A.

INFORMACJA DODATKOWA DO SKROCONEGO POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA OKRES SZESCIU MIESIECY ZAKONCZONY
DNIA 30 CZERWCA 2016 ROKU



1. Nazwa i siedziba, podstawowy przedmiot dzialalno$ci jednostki oraz wlasciwy sad lub inny organ
prowadzacy rejestr

Globe Trade Centre Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia zostala utworzona aktem notarialnym
z dnia 25 stycznia 1994 roku i zarejestrowana w Sadzie Rejestrowym dla miasta stotecznego Warszawy,
XVI Wydziat Gospodarczy-Rejestrowy w dniu 4 lutego 1994 roku.

Globe Trade Centre Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie przy ulicy 17 Stycznia 45A (,,Spotka™)
zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 9 grudnia 1996 roku w wyniku przeksztatcenia
Globe Trade Centre Spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cia w spotke akcyjng i zostata zarejestrowana
w Krajowym Rejestrze Sagdowym prowadzonym przez Sad Rejonowy, XX Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000061500.

2. Czas trwania Spétki

Czas trwania Spoftki jest nieoznaczony.

3. OKkres objety sprawozdaniem finansowym

Sprawozdanie finansowe Spotki obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 30 czerwca 2016
roku, a takze poréwnywalne dane finansowe za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 30 czerwca 2015
roku.

3.1 Zalozenie kontynuacji dzialalnosci gospodarczej

Polityki i dzialalno$¢ operacyjna Spotki oraz Grupy Kapitalowej Globe Trade Centre S.A. (,,Grupa”)
majg na celu oparte na solidnych podstawach zarzadzanie ryzykiem kapitalowym, finansowym oraz
ryzykiem ptynnosci. Grupa spelnia wymogi dotyczace kapitalu pracujacego przez generowanie
przeptywow pienieznych z dzialalnosci operacyjnej poprzez przychody z najmu i sprzedazy
nieruchomos$ci mieszkalnych.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku kapital obrotowy netto Spotki (zdefiniowany jako aktywa obrotowe
pomniejszone o sum¢ zobowigzan krotkoterminowych, rezerw krotkoterminowych i rozliczen
miedzyokresowych biernych krotkoterminowych) byt ujemny i wyniost 110.631 tysiecy ztotych.

Zarzad przeanalizowal ramy czasowe, charakter i skalg potencjalnych potrzeb finansowych Spoétki oraz
poszczegolnych spotek zaleznych i uwaza, ze dostgpne Srodki pieni¢zne, jak rowniez spodziewane
przeptywy pieni¢zne begda wystarczajace do sfinansowania przewidywanych potrzeb gotowkowych
Grupy dla celow obrotowych, przez okres co najmniej kolejnych 12 miesiecy od daty bilansowej. W
rezultacie sprawozdanie finansowe Spotki zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnos$ci gospodarczej przez spotki wchodzace w sktad Grupy w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztoscei,
w okresie co najmniej 12 miesigcy od daty bilansowe;.

4. Przyjete zasady (polityka) rachunkowos$ci, w tym metody wyceny aktywow i pasywow (w tym
amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego

4.1 Format oraz podstawa sporzqdzenia kwartalnego sprawozdania finansowego

Raport pétroczny za okres szeSciu miesi¢gcy zakonczony 30 czerwca 2016 roku zostatl przygotowany
zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity z dnia

12 czerwca 2013 roku, Dz.U.2013, poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) oraz wymogami Rozporzadzenia
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Ministra Finansé6w z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow warto§ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33,
poz. 259 z pdzniejszymi zmianami).

4.2 Przyjete zasady (politvka) rachunkowosci, w tym metody wyceny aktywow ipasywow (w tym
amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego

a) Warto$ci niematerialne i prawne

Warto$ci niematerialne i prawne sa rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysztosci
spowoduja one wptyw do Spoétki korzysci ekonomicznych, ktore moga by¢ bezposrednio powiazane
Z tymi aktywami. Poczatkowe ujgcie wartosci niematerialnych i prawnych nastepuje wedtug cen nabycia
lub kosztu wytworzenia. Po ujeciu poczatkowym warto$ci niematerialne i prawne sa wyceniane wedtug
cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytulu trwalej utraty
warto$ci. Warto§ci niematerialne i prawne sg amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajacym
szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzyteczno$ci. Szacunki dotyczace okresu amortyzacji oraz
metoda amortyzacji sa przedmiotem przegladu na koniec kazdego roku obrotowego w celu weryfikacji,
czy zastosowane metody i okres amortyzacji sg zgodne z przewidywanym rozktadem czasowym korzysci
ekonomicznych przynoszonych przez dane warto$ci niematerialne i prawne.

Na dzien bilansowy Spotka kazdorazowo ocenia, czy warto§¢ bilansowa wykazanych aktywoéw nie
przekracza wartosci przewidywanych przysztych korzysci ekonomicznych. Jesli istnieja przestanki, ktore
by na to wskazywaty, warto$¢ bilansowa aktywow jest obnizana do ceny sprzedazy netto. Odpisy z tytutu
trwalej utraty warto$ci sa ujmowane w pozostatych kosztach operacyjnych.

Stawki amortyzacyjne stosowane dla warto$ci niematerialnych i prawnych wynosza:
Oprogramowanie 50%

b) Rzeczowe aktywa trwale

Srodki trwale z wylaczeniem gruntéw wycenia sie wedlug cen nabycia lub kosztow wytworzenia
(lub wartosci przeszacowanej), pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci.
W przypadku prawa wieczystego uzytkowania gruntu przez cen¢ nabycia rozumie si¢ cen¢ nabycia prawa
od osoby trzeciej lub nadwyzke pierwszej oplaty nad optatg roczng w przypadku otrzymania prawa
od gminy. Grunty oraz prawa wieczystego uzytkowania wyceniane sa w cenie nabycia pomniejszonej
0 odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Dotyczace $rodka trwalego koszty, poniesione po przyjeciu tego $rodka trwalego do uzywania sg
odnoszone do rachunku zyskow i strat, z wyjatkiem sytuacji gdzie mozliwe jest wykazanie, ze koszty
te spowodowaty zwigkszenie oczekiwanych przysztych korzysci ekonomicznych z tytulu posiadania
danego srodka trwatego ponad korzysci przyjmowane pierwotnie; w takim przypadku zwigkszaja one
warto$¢ poczatkowa srodka trwatego.

Srodki trwate amortyzowane sa metoda liniowa przez okres uzytkowania odpowiadajacy szacunkowemu
okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci.

Spotka stosuje nastgpujace stawki amortyzacji srodkow trwatych:

Urzadzenia techniczne i maszyny 10-20%



Srodki transportu 20%
Pozostate srodki trwate 10-100%

Szacunki dotyczace okresu ekonomicznej uzyteczno$ci oraz metoda amortyzacji sa przedmiotem
przegladu na koniec kazdego roku obrotowego w celu weryfikacji, czy zastosowane metody i okres
amortyzacji s3 zgodne przewidywanym rozkladem czasowym korzysci ekonomicznych przynoszonych
przez ten $rodek trwaly.

Na dzien bilansowy Spoétka kazdorazowo ocenia, czy warto§¢ bilansowa wykazanych aktywow nie
przekracza warto$ci przewidywanych przysztych korzysci ekonomicznych. Jesli istnieja przestanki, ktore
by na to wskazywaty, warto$¢ bilansowa aktywow jest obnizana do ceny sprzedazy netto. Odpisy z tytutu
trwatej utraty warto$ci sg uymowane w pozostatych kosztach operacyjnych.

Dla celow podatkowych przyjmowane sg stawki amortyzacyjne wynikajace z Ustawy o podatku
dochodowym od 0s6b prawnych z dnia 15 lutego 1992 roku z pézniejszymi zmianami.

Srodki trwate w budowie sa wyceniane w wysokosci ogohu kosztow pozostajacych w bezposrednim
zwigzku z ich nabyciem lub wytworzeniem, w tym kosztow finansowych, pomniejszonych o odpisy
z tytulu trwalej utraty wartosci. W ramach $rodkdéw trwatych w budowie wykazywane s3 roéwniez
materiaty inwestycyjne. Srodki trwale w budowie nie sa amortyzowane do momentu zakonczenia ich
budowy i oddania do uzytkowania.

c) Inwestycje w jednostki podporzadkowane i inne inwestycje dlugoterminowe

Inwestycje w jednostki zalezne, w jednostki wspotzalezne oraz w jednostki stowarzyszone sa wyceniane
wedlug metody praw wiasno$ci. Przez metode praw wihasnosci rozumie si¢ przyjeta przez Spoltke, jako
jednostke dominujgcg lub znaczacego inwestora, metode wyceny udziatdéw w aktywach netto jednostki
podporzadkowanej, z uwzglednieniem wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy, ustalonych na dzien
objecia kontroli, wspotkontroli lub wywierania znaczacego wpltywu. Warto$§¢ poczatkowa udzialu
aktualizuje si¢ na dzien bilansowy, na ktory sporzadza si¢ sprawozdanie finansowe o zmiany wartosci
aktywow netto jednostki podporzadkowanej, jakie nastapily w roku obrotowym, wynikajace zard6wno
zZ osiagnigtego wyniku finansowego, skorygowanego o amortyzacje¢ i odpis z tytutu utraty wartosci firmy
lub ujemnej warto$ci firmy przypadajacy na dany rok obrotowy, jak i wszelkie inne zmiany, w tym
wynikajace z rozliczen ze Spotka jako jednostka dominujaca lub znaczacym inwestorem.

Trwala utrata wartoSci udzialbw w jednostkach podporzadkowanych 1 innych inwestycji
dhugoterminowych jest szacowana na kazdy dzien bilansowy. Warto§¢ bilansowa takich aktywow jest
kazdorazowo poddawana przegladowi w celu stwierdzenia, czy nie przekracza ona wartosci przysztych
korzysci ekonomicznych.

d) Rozliczenia miedzyokresowe

Spotka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw, jezeli dotycza one przysztych okresow
sprawozdawczych. Bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow dokonywane sa w wysokosci
prawdopodobnych zobowiazan przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.



e) Naleznosci krotko- i dlugoterminowe

Naleznosci sg wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy aktualizujace.

Wartos¢ nalezno$ci aktualizuje si¢ uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaplaty poprzez
dokonanie odpisu aktualizujacego. Odpisy aktualizujace wartos¢ nalezno$ci zalicza si¢ odpowiednio
do pozostatych kosztow operacyjnych lub do kosztéw finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci,
ktorej dotyczy odpis aktualizujacy.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub nieSciggalne zmniejszaja dokonane uprzednio odpisy
aktualizujace ich wartos¢.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciagalne, od ktorych nie dokonano odpiséw aktualizujacych
ich warto§¢ lub dokonano odpisdow w niepetnej wysokos$ci, zalicza si¢ odpowiednio do pozostalych
kosztow operacyjnych lub kosztéw finansowych.

f) Inne inwestycje krétkoterminowe z wylaczeniem S$rodkow pienieznych i instrumentow
finansowych

Inne inwestycje krotkoterminowe, z wylaczeniem $rodkoéw pienigznych i aktywow finansowych, wycenia
si¢ wedlug ceny nabycia lub ceny (ich wartosci) rynkowej, zaleznie w zaleznosci od tego, ktora z nich jest
nizsza, a krotkoterminowe inwestycje, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek w wartosci godziwe;.

Inwestycje krotkoterminowe z wylaczeniem $rodkdéw pienigznych i instrumentéw finansowych,
dla ktorych nie istnieje aktywny rynek wyceniane sg wedlug okreslonej w inny sposéb wartosci godziwej.

Skutki wzrostu lub obnizenia wartosci inwestycji krotkoterminowych wycenionych wedlug cen
(warto$ci) rynkowych zalicza si¢ odpowiednio do przychodow lub kosztow finansowych.

g) Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krotkoterminowe przechowywane do terminow
wymagalnosci, wyceniane sa wedtug wartosci nominalnej. Srodki pienigzne w walutach obcych wycenia
si¢ nie rzadziej niz na dzien sprawozdawczy po $rednim kursie ogloszonym przez Narodowy Bank Polski.

Wykazana w rachunku przeptywow pienieznych pozycja $rodki pieni¢zne sktada si¢ z gotowki w kasie
oraz lokat bankowych o terminie zapadalnosci nie dluzszym niz 3 miesigce, ktdére nie zostaty
potraktowane jako dziatalno$¢ inwestycyjna.

Réznice kursowe dotyczace srodkoéw pienigznych w walutach obcych i operacji sprzedazy walut obcych,
zalicza si¢ odpowiednio do kosztéw lub przychodow finansowych.

h) Kapital podstawowy

Kapital podstawowy jest ujmowany w wysokosci okreslonej w statucie Spotki i wpisanej w rejestrze
sagdowym. Jezeli akcje obejmowane sg po cenie wyzszej od warto$ci nominalnej, nadwyzka ujmowana
jest w kapitale zapasowym. W przypadku wykupu akcji, kwota zaplaty za akcje wlasne obcigza kapitat
wlasny i jest wykazywana w bilansie w pozycji ,,akcje wlasne”.

Koszty poniesione na emisj¢ nowych akcji pomniejszajg kapital zapasowy z tytulu emisji akcji powyzej
ich warto$ci nominalnej do wysokosci tego kapitalu. Pozostale koszty sa zaliczane do kosztow
finansowych. Wyptacone w trakcie roku obrotowego zaliczki na dywidendy sa wykazywane w ksiggach
rachunkowych i w bilansie jako podzial zysku dokonany w ciggu roku obrotowego.



i) Rezerwy

Rezerwy ujmowane sg wowczas, gdy na Spoélce cigzy istniejacy obowiazek (prawny lub zwyczajowy)
wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy jest pewne lub wysoce prawdopodobne, ze wypekienie tego
obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu §rodkdéw uosabiajacych korzysci ekonomiczne, oraz gdy
mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

j) Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w momencie wprowadzenia do ksigg rachunkowych sa wyceniane wedlug kosztu
(ceny nabycia), stanowigcego warto$¢ godziwa uiszczonej zaplaty. Koszty transakcji sa ujmowane
W wartosci poczatkowej tych instrumentéw finansowych. Aktywa finansowe sa wprowadzane do ksiag
rachunkowych pod datg zawarcia transakcji.

Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe sa zaliczane do jednej z czterech kategorii i wyceniane
W nastepujacy sposob:

Kategoria Sposob wyceny

Aktywa finansowe Wedtug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalane;j
utrzymywane do przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej

terminu

wymagalnos$ci

Pozyczki udzielonei ~ Wedlug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu) ustalanej

nalezno$ci wlasne przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Nalezno$ci o krotkim
terminie wymagalnosci, dla ktorych nie okres§lono stopy procentowej,
wyceniane sa w kwocie wymaganej zaplaty

Aktywa finansowe Wedlug wartosci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sa
przeznaczone do ujmowane w rachunku zyskow i strat

obrotu

Aktywa finansowe Wedlug wartosci godziwej, a zyski/straty z tytutu aktualizacji wyceny sa
dostepne do ujmowane w rachunku zyskow i strat

sprzedazy

Warto$¢ godziwa instrumentdow finansowych stanowigcych przedmiot obrotu na aktywnym rynku
ustalana jest w odniesieniu do cen notowanych na tym rynku na dzien bilansowy. W przypadku, gdy brak
jest notowanej ceny rynkowej, warto$¢ godziwa jest szacowana na podstawie notowanej ceny rynkowej
podobnego instrumentu, badz na podstawie przewidywanych przeptywdw pienigznych.

Pochodne instrumenty finansowe nie bedace instrumentami zabezpieczajacymi sa wykazywane jako
aktywa albo zobowiazania przeznaczane do obrotu.

Trwala utrata wartosci aktywéw finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Spoltka ocenia, czy istnieja obiektywne dowody wskazujace na trwala utrate
warto$ci skladnika badz grupy aktywow finansowych. Jesli dowody takie istnieja, Spotka ustala
szacowang mozliwg do odzyskania warto§¢ sktadnika aktywow i dokonuje odpisu aktualizujgcego
z tytutu utraty warto$ci, w kwocie rownej roznicy migdzy wartoscia mozliwa do odzyskania i wartoscia
bilansowa.
Odpisy aktualizujgce wartos¢ sktadnika aktywow finansowych lub portfela podobnych sktadnikow
aktywow finansowych ustala si¢:
1. w przypadku aktywow finansowych wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia -
jako rdéznice miedzy wartos$cig tych aktywow wynikajaca z ksiag rachunkowych na dzien
wyceny i mozliwa do odzyskania kwota. Kwote mozliwa do odzyskania stanowi biezaca warto§¢
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przysztych przeptywow pieni¢znych oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowana za pomoca
efektywnej stopy procentowej, ktora jednostka stosowala dotychczas, wyceniajac
przeszacowywany skladnik aktywow finansowych lub portfel podobnych sktadnikéw aktywow
finansowych,

2. w przypadku aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej - jako réznicg migdzy
ceng nabycia sktadnika aktywow i jego warto$cig godziwa ustalong na dzien wyceny, z tym ze
przez warto$¢ godziwa dtuznych instrumentéw finansowych na dzien wyceny rozumie si¢
biezaca warto$¢ przysztych przeptywow pienigznych oczekiwanych przez jednostke
zdyskontowang za pomoca biezacej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podobnych
instrumentéw finansowych. Strate skumulowang do tego dnia ujetg w kapitale (funduszu)
z aktualizacji wyceny zalicza si¢ do kosztow finansowych w kwocie nie mniejszej niz wynosi
odpis, pomniejszony o cz¢$¢ bezposrednio zaliczong do kosztow finansowych,

3. w przypadku pozostatych aktywow finansowych - jako rdznice migdzy warto$cig sktadnika
aktywow wynikajacg z ksigg rachunkowych i biezaca wartoécia przysztych przeptywow
pieni¢znych oczekiwanych przez jednostke, zdyskontowana za pomoca biezacej rynkowej stopy
procentowej stosowanej do podobnych instrumentdéw finansowych.

k) Kredyty bankowe i pozyczki oraz zobowiazania finansowe przeznaczone do obrotu

W momencie poczatkowego ujecia, kredyty bankowe 1 pozyczki sa ujmowane wedlug kosztu,
stanowigcego warto§¢ otrzymanych $rodkow pienigznych i obejmujacego koszty uzyskania kredytu/
pozyczki. Nastepnie, wszystkie kredyty bankowe i pozyczki, z wyjatkiem zobowigzan przeznaczonych
do obrotu, sg wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu), przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu, w tym instrumenty pochodne, s3 wyceniane wediug
wartosci godziwej. Zysk lub strata z tytulu przeszacowania do warto$ci godziwej sg ujmowane
w rachunku zyskow i strat biezacego okresu.

) Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania wykazuje si¢ w kwocie wymagajacej zaptaty, zblizonej do ich wartosci godziwe;.

m) Transakcje w walutach obcych

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na zlote polskie po kursie
faktycznie zastosowanym w dniu zawarcia transakcji, a jezeli zastosowanie tego kursu nie jest mozliwe
po kursie §rednim ogtoszonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski z dnia poprzedzajacego ten
dzien.

Na dzien bilansowy wycenia si¢ wyrazone w walutach obcych sktadniki aktywow i pasywow po §rednim
kursie ogloszonym przez Narodowy Bank Polski na dzien bilansowy.

Réznice kursowe dotyczace inwestycji dtugoterminowych wyrazonych w walutach obcych, powstate
na dzien ich wyceny, rozlicza si¢ w sposob okreslony w art. 35 ust. 4 ustawy.

Roznice kursowe dotyczace pozostatych aktywow i pasywow wyrazonych w walutach obcych, powstate
na dzien ich wyceny oraz przy zaptacie naleznos$ci i zobowigzan w walutach obcych, zalicza si¢
odpowiednio do przychodéw lub kosztow finansowych, a w uzasadnionych przypadkach do kosztu
wytworzenia produktéow lub ceny nabycia towaréow, a takze ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
srodkow trwatych, srodkoéw trwatych w budowie lub wartosci niematerialnych lub prawnych.



n) Przychody, koszty oraz ustalenie wyniku finansowego

Przychody uznawane sa w takiej wysokos$ci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spdtka uzyska korzysci
ekonomiczne, ktére mozna wiarygodnie wycenic.

Sprzedaz towaréw i produktow

Przychody sa ujmowane w momencie, gdy znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wilasnosci
towarow badz produktow zostaly przekazane nabywcy. Przychody obejmujg nalezne lub uzyskane kwoty
ze sprzedazy, pomniejszone o podatek od towarow i ustug (VAT).

Swiadczenie ustug

Przychody ze $wiadczenia ushug dlugoterminowych sa rozpoznawane proporcjonalnie do stopnia
zaawansowania ustugi pod warunkiem, iz jest mozliwe jego wiarygodne oszacowanie. Jezeli nie mozna
wiarygodnie ustali¢ efektow transakcji zwigzanej ze §wiadczeniem ushug dlugoterminowych, przychody
ze $wiadczenia tych ustug sa rozpoznawane tylko do wysokosci poniesionych kosztow z tego tytutu.

Odsetki

Przychody z tytutu odsetek sa rozpoznawane w momencie ich naliczenia (przy zastosowaniu efektywne;j
stopy procentowej), jezeli ich otrzymanie nie jest watpliwe.

Dywidendy

Nalezne dywidendy zalicza si¢ do przychodow finansowych na dzien powzigcia przez Zgromadzenie
Akcjonariuszy spotki, w ktorg jednostka zainwestowala, uchwaly o podziale zysku przyznajacej
dywidendg, chyba ze w uchwale okreslono inny dzien prawa do dywidendy.

Spotka ustala wynik finansowy w oparciu o zasade wspotmiernosci kosztow i przychodéw. Przychody
i koszty sg rozpoznawane wedtug zasady memorialowej, tj. w okresach, ktorych dotycza, niezaleznie
od daty otrzymania lub dokonania ptatnos$ci.

Koszty ogoélnego zarzadu to koszty zarzadzania Spotka. Koszty sprzedazy obejmuja w szczegdlnosci:
koszty reprezentacji i reklamy oraz wynagrodzenia pracownikoéw dziatow sprzedazy i marketingu.
Pozostate przychody i koszty operacyjne sg to przychody i koszty niezwigzane bezposrednio
z podstawowa dziatalnosciag Spotki. Przychody i koszty finansowe obejmuja odsetki zwiagzane
z udzielonymi i wykorzystanymi kredytami i pozyczkami, réznice kursowe, prowizje zaptacone
i otrzymane, odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywow trwalych i inne podobne pozycje. Zyski i straty
nadzwyczajne przedstawiajg skutki finansowe zdarzen powstajacych niepowtarzalnie poza podstawowa
dziatalnoscia Spotki, gtdéwnie szkéd w majatku trwatym i otrzymanych odszkodowan.

Wynik finansowy Spoétki za dany okres obrotowy jest ustalany zgodnie z Ustawa o Rachunkowosci
i obejmuje wszystkie osiagniete, przypadajace na jej rzecz przychody i obcigzajace ja koszty zwigzane
z tymi przychodami, zgodnie z przedstawionymi wyzej zasadami, pozostate przychody i koszty
operacyjne, wynik ostroznej wyceny aktywow i pasywow Spolki, wynik na operacjach finansowych
i nadzwyczajnych oraz opodatkowanie.

0) Platno$ci w formie akcji wlasnych

Okresleni czlonkowie kluczowej kadry kierowniczej sg uprawnieni do otrzymania akcji fantomowych
Spotki.



Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitalowych jest uyymowany wraz z odpowiadajagcym mu
wzrostem wartosci kapitalu wlasnego w okresie, w ktorym spelnione zostaly warunki dotyczace
$wiadczenia pracy lub ustug, konczacym si¢ w dniu, w ktérym okresleni pracownicy zdobeda peine
uprawnienia do $wiadczen. Skumulowany koszt ujety z tytutu transakcji rozliczanych w instrumentach
kapitatowych na kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw odzwierciedla stopien uptywu okresu
nabywania tych praw.

Koszt transakcji z pracownikami rozliczanych w s$rodkach pieni¢znych jest poczatkowo ujmowany
W wartosci godziwej na dzien przyznania praw. Warto§¢ godziwa jest nastgpnie ujmowana w kosztach
przez okres nabywania praw, przy jednoczesnym rozpoznaniu zobowigzania z tego tytutu. Zobowigzanie
jest ponownie przeszacowywane do wartosci godziwej na kazdg date bilansowsg do daty rozliczenia
wlacznie, za$ zmiany w wartosci godziwe]j rozpoznawane sag w kosztach §wiadczen pracowniczych.

p) Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy jest ustalany metoda zobowiazan bilansowych w stosunku do wszystkich
réznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy migdzy wartoscia podatkowa aktywow
i zobowigzan, a ich warto$cig bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy tworzona jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic
przejSciowych, chyba ze rezerwa na odroczony podatek dochodowy powstaje w wyniku amortyzacji
wartosci firmy lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywow lub zobowigzan przy transakcji nie
stanowigcej potaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie ma wplywu ani na wynik finansowy
brutto, ani na dochdd do opodatkowania lub strat¢ podatkowa.

Rezerwa na podatek odroczony tworzona jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich r6znic
przejSciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych i udzialow
w jednostkach wspotzaleznych, z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy i kwoty odwracajacych si¢ rdznic
przejsciowych podlegaja kontroli i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej si¢ przewidzieé¢ przysztosci
roznice przejsciowe nie ulegng odwrdceniu.

Sktadnik aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego ujmowany jest w odniesieniu
do wszystkich ujemnych rdznic przejsciowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych
na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochdod
do opodatkowania, ktory pozwoli wykorzysta¢ ww. roznice i straty, chyba ze aktywa z tytulu
odroczonego podatku powstaja w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywow lub zobowigzan przy
transakcji nie stanowiacej polaczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie maja wplywu ani na wynik
finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania lub strat¢ podatkowa.

W  przypadku ujemnych réznic przejsSciowych z tytulu udzialdéw w jednostkach zaleznych
lub stowarzyszonych oraz udziatdow w jednostkach wspotzaleznych, sktadnik aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego jest uyjmowany w bilansie jedynie w takiej wysoko$ci, w jakiej jest
prawdopodobne, iz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci ww. rdznice przejsciowe ulegng odwrodceniu
i osiggnigty zostanie dochod do opodatkowania, ktory pozwoli na potracenie ujemnych rdznic
przejsciowych.

Warto$¢ bilansowa skladnika aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana
na kazdy dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo by¢ prawdopodobne
osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czg¢sciowego lub caltkowitego zrealizowania
sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na odroczony podatek dochodowy

wyceniane s3 z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedlug uchwalonych do dnia bilansowego
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przepisow beda obowiazywaé w okresie, gdy skladnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku oraz rezerwy na podatek odroczony prezentowane sg w bilansie
wedtug warto$ci po skompensowaniu.

g) Szacunki Zarzadu Spolki

Sporzadzenie sprawozdan finansowych wymaga od Zarzadu Spotki dokonania pewnych szacunkow
i zalozen, ktore znajdujg odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach oraz w notach objasniajacych do tych
sprawozdan. Rzeczywiste wyniki moga si¢ rozni¢ od tych szacunkéw. Szacunki te dotycza migdzy
innymi utworzonych rezerw, rozliczen mi¢dzyokresowych, przyjetych stawek amortyzacji, wyceny
inwestycji dlugoterminowych (w tym inwestycji w nieruchomosci).

r) Waluta funkcjonalna

Spotka wykorzystuje w szerokim zakresie euro i tym samym jest strong licznych uméw denominowanych
w tej walucie. Zdaniem Zarzadu Spotki, wykorzystywanie euro jako waluty funkcjonalnej, w lepszy
sposob odzwierciedla ekonomiczng tre§¢ zdarzen i dzialalnosci Spoétki. Ustawa o rachunkowosci nie
przewiduje jednak mozliwosci sporzadzania sprawozdan finansowych w innej walucie niz ztoty. Gdyby
Spotka mogla sporzadzi¢ sprawozdania finansowe w swojej walucie funkcjonalnej wykazane wyniki
i kapitaty wlasne mogtyby by¢ inne.



5. Zmiany w zasadach rachunkowos$ci, w tym metod wyceny, w ciagu roku obrotowego oraz
poréwnywalno$é¢ danych finansowych

W okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2016 roku nie byto zmian w stosowanych
przez Spotke zasadach rachunkowo$ci, w tym zmian metod wyceny. Tym samym dane finansowe
zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym sa poréownywalne z danymi finansowymi
pochodzacymi ze sprawozdan finansowych poprzednich okresow.

6. Informacja o istotnych zmianach wielkoS$ci szacunkowych

W okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2016 roku nie miaty miejsca istotne zmiany
wielko$ci szacunkowych prezentowanych w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

7. Odpisy aktualizujace wartos$¢ skladnikéw aktywow

Na podstawie przeprowadzonej analizy na dzien 30 czerwca 2016 roku Spoétka rozpoznata odpis
aktualizujacy z tytulu utraty wartosci pozyczek udzielonych w kwocie 2.783.366 tysiecy ztotych oraz
dodatni odpis aktualizujacy warto$¢ udziatlow w kwocie 3.846 tysigcy ztotych.

8. Struktura jednostki, sklad grupy kapitalowej
Spotka jest jednostka dominujaca Grupy Kapitatlowej Globe Trade Centre i sporzadza odrebne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.
Dziatalno$¢ Grupy mozna podzieli¢ na dwa gtowne segmenty:
(a) budowa i wynajem powierzchni biurowej i handlowe;j (,,powierzchnie biurowe i komercyjne”) oraz
(b) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych (,,powierzchnie mieszkalne”).

Jednostka dominujgca posiada udzialy w jednostkach zaleznych jednostkach wspotzaleznych oraz
jednostkach stowarzyszonych prowadzacych swoja dziatalnos¢ w gtéwnych miastach Polski, Rumunii,
Bulgarii, Wegier, Serbii, Stowacji, Republiki Czeskiej, Ukrainy oraz Chorwacji. Pelny sktad Grupy
Kapitatowej, ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji oraz informacje dotyczace zmian
struktury, zostat zaprezentowany w nocie nr 4 éréodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku, sporzadzonego zgodnie z
Miegdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unie Europejska.

W dziatalno$ci spotek Grupy nie wystepuje sezonowos¢ i cykliczno$¢ zdarzen.
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9. Akcje Spolki posiadane przez Zarzad oraz Rade Nadzorcza

Na dzien przekazania skroconego raportu finansowego Czlonkowie Zarzadu posiadajg 143.500 akcji.

Saldo na dzien 1 stycznia 2016 roku 426.811
Zmiana (283.311)
Saldo na dzien 24 sierpnia 2016 roku 143.500

Na dzien przekazania skroconego potrocznego raportu podziat akcji Spotki posiadanych przez Zarzad
prezentuje si¢ nastepujaco: cztonek Zarzadu — Sto czterdzie$ci trzy tysigce piecset akcji.

Na dzien przekazania skroconego raportu finansowego Czlonkowie Rady Nadzorczej posiadajg 10.158
akciji.

Saldo na dzien 1 stycznia 2016 roku 9.474
Zmiana 684
Saldo na dzien 24 sierpnia 2016 roku 10.158

Na dzien przekazania skroconego potrocznego raportu podziat akcji Spotki posiadanych przez Rade
Nadzorczg prezentuje si¢ nastepujaco: cztonek Rady Nadzorczej - dziesi¢é tysigcy sto pigédziesigt osiem
akgji.

10. Postepowania sadowe

Na dzien 30 czerwca 2016 roku nie toczyly si¢ postepowania sagdowe dotyczace zobowigzan albo
wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych warto$¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatoéw wiasnych Spofki.

11. Réznice pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych

finansowych, a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Dane ujawnione w sprawozdaniu finansowym dotyczace okresu sze$ciu miesiecy zakonczonego dnia
30 czerwca 2016 roku i w porownywalnych danych finansowych sa zgodne z uprzednio sporzgdzonymi
i uyjawnionymi sprawozdaniami finansowymi Spotki.

12. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5%

ogoélnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spélki na dzien przekazania skréconego raportu
finansowego.

Liczba Warto$é Udzial w ogélnej

. . zarejestrowanych . . nominalna liczbie glosow na Udl'.al W
Akcjonariusz . Liczba glosow - kapitale
akeji zarejestrowanych Walnym odstawowvim
akgeji Zgromadzeniu P y

LSREF Il GTC 278.849.657 278.849.657 27.885 60.59% 60.59%
Investments B.V.

QX"’a OFE BZ WBK 47.847.000 47.847.000 4.785 10.40% 10.40%

OFE PZU 32.922.000 32.922.000 3.292 7.15% 7.15%

Pozostali 100.597.821 100.597.821 10.060 21.86% 21.86%

Razem 460.216.478 460.216.478 46.022 100% 100%
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Akcje fantomowe

Okresleni cztonkowie kluczowej kadry kierowniczej Spotki sa uprawnieni do otrzymania akcji
fantomowych (,,phantom shares”).

Akcje fantomowe gwarantuja upowaznionej osobie prawo do rozliczenia ze Spotka w wysokos$ci rownej
roéznicy pomig¢dzy $rednim kursem ceny zamknigcia dla akcji Spotki na Warszawskiej Gieldzie Papierow
Wartosciowych w okresie 30 dni przed data zawiadomienia Spotki o wykorzystaniu prawa, a cena
rozliczenia (,,strike”) za akcj¢ (po uwzglednieniu dywidendy).

Na dzien 30 czerwca 2016 roku (niebadany) przyznana byta nastepujaca liczba akcji fantomowych:

Termin wykonania Cena wykonania Zablokowane Nabyte Razem
(PLN)

31/05/2018 7,09 1,024,000 512,000 1,536,000

30/06/2019 7,09 2,764,800 1,382,400 4,147,200

Razem 3,788,800 1,894,400 5,683,200

Akcje fantomowe (zaprezentowane w tabeli powyzej) zostaty ujete przy zatozeniu, ze zostang rozliczone
w $rodkach pienigznych, poniewaz Spotka przewiduje, ze ich rozliczenie w $rodkach pienig¢znych jest
bardziej prawdopodobne.
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13. Informacje o rezerwach i aktywach z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Opis 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2016 2015 2015

Aktywa (Rezerwy) z tytutu podatku odroczonego na dzien (233.443) (239.271) (239.271)

1 stycznia odpowiednio 2016 i 2015 roku

Zmiana za okres sze$ciu miesigcy roku biezacego oraz (20.861) 5.828 3.643

odpowiednio 12 miesigcy 1 szeSciu miesiecy roku

poprzedniego

Aktywa (Rezerwy) z tytulu podatku odroczonego na dzien (254.304) (233.443) (235.628)

30 czerwca i 31 grudnia odpowiednio 2015 i 2014 roku

Zmiana podatku odroczonego wykazywanego w rachunku 10.092 10.771 (6.255)

zyskow 1 strat za okres sze$ciu miesiecy roku biezacego

oraz 12 miesigcy 1 szesciu miesiecy roku poprzedniego

odpowiednio

Zmiana podatku odroczonego wykazywanego w kapitatach (30.953) (4.943) 9.898

za okres sze$ciu miesigcy roku biezgcego oraz odpowiednio

12 miesigcy i sze$ciu miesigcy roku poprzedniego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego - - -

Aktywa (Rezerwa) z tytutu podatku odroczonego na koniec (254.304) (233.443) (235.628)

prezentowanych okresow

14. Przeznaczenie zysku Spétki

W dniu 24 maja 2016 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podj¢to uchwate, iz zysk

wykazany w sprawozdaniu finansowym Spotki za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku

w kwocie 305.257 tysigcy ztotych bedzie podlega¢ podziatowi i zostanie przeniesiony na kapitat

rezerwowy.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie dokonata wyptaty dywidendy.

15. Informacje o zawarciu przez Spélke lub jednostke od niej zalezna transakcji z podmiotami

powiazanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sq one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach

niz rynkowe

W okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2016 roku zaréwno Spoétka, jak i zadna

ze spotek zaleznych nie zawarly transakcji z podmiotami powigzanymi, na warunkach innych anizeli

rynkowe.
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16. Informacje o udzieleniu przez Spoétke poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji
lacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej, jezeli Iaczna wartos¢ istniejacych poreczen lub
gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitalow wlasnych Spélki

Dane 30 czerwca | 31 grudnia | 30 czerwca
2016 2015 2015
Kwota udzielonych przez Spoétke porgczen, oraz 313.562 636.462 636.462

gwarancji na dzien 1 stycznia: odpowiednio 2016
oraz 2015 roku

Zmiana za okres (66.575) (322.900) (359.812)
Kwota udzielonych przez Spotke poreczen, oraz 246.987 313.562 276.650

gwarancji na dzien bilansowy

Globe Trade Centre S.A. udzielita gwarancji jednostkom wchodzacym w sktad Grupy Kapitatowej GTC
S.A. w celu zabezpieczenia kredytow zaciagnigtych na budowe i rozwdj projektow budowlanych.

W okresie szesciu miesi¢gcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2016 roku Spotka nie udzielita nowych
gwarancji.

17. Opis nietypowych czynnikow i zdarzen

W okresie szesciu miesigey zakonczonym 30 czerwca 2016 roku nie wystapily Zadne czynniki i zdarzenia
o nietypowym charakterze, ktore miatyby wptyw na osiagnigte wyniki.

18. Dzialalno$¢ o charakterze cyklicznym lub sezonowym

W okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2016 roku nie byto dziatalno$ci o charakterze
sezonowym lub cyklicznym.
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19.Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty nie udzialowych i kapitalowych papieréw
warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym spotka nie dokonata emisji, wykupu ani splaty papierow warto§ciowych.

20. Zobowiazania lub aktywa warunkowe

W okresie sprawozdawczym nie byto zobowigzan oraz aktywéw warunkowych.

21. Informacje o istotnych transakcjach nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywéw trwalych

W okresie sprawozdawczym Spdtka nie dokonata istotnego nabycia oraz sprzedazy rzeczowych aktywow
trwatych.

22. Informacje o istotnym zobowigzaniu z tytulu dokonania zakupu rzeczowych aktywéw trwatych.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie miata zobowigzan z tytutlu zakupu rzeczowych aktywow
trwalych.

23. Korekta bledéw poprzednich okreséw

W okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2016 roku Spotka nie dokonata Zzadnych
korekt btedoéw danych finansowych dotyczacych zakonczonych okresow.

24 Informacje o niesplaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych postanowien umowy
kredytu lub pozyczki w odniesieniu do ktérych nie podjeto zadnych dzialan naprawczych do konca
okresu sprawozdawczego

W okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2016 roku Spoétka nie miata nieuregulowanych
pozyczek ani kredytow i nie naruszyta zadnych postanowien umowy.

25. Instrumenty finansowe

W okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2016 roku Spotka nie dokonata zmiany sposobu
(metody) wyceny warto$ci godziwej instrumentow finansowych.

26. Zmiana Kklasyfikacji aktywow finansowych w wyniku zmiany celu lub wykorzystania tych aktywéw

W okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2016 roku Spotka nie dokonata zmiany klasyfikacji
aktywow finansowych.
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27.Dokonania emitenta w okresie, ktorego dotyczy sprawozdanie wraz z wykazem najwazniejszych
zdarzen do aktualizacji

Zakup budynku biurowego Pixel w Poznaniu

W styczniu 2016 roku Grupa dokonata zakupu budynku biurowego Pixel w Poznaniu za kwote 140,5 mln
PLN (32,2 mln EUR). Caty budynek jest obecnie wynajmowany renomowanym klientom. Grupa nabyta
nieruchomo$¢ w celu dalszego poszerzania portfolio nieruchomosci nalezacych do Grupy. Zakup zostat
finansowany ze $rodkéw wiasnych spotki oraz z kredytu bankowego z PKO BP w wysokosci 98 min
PLN (22,5 min EUR).

Zakup budynkow biurowych Premium w Bukareszcie

W kwietniu 2016 roku Grupa nabyta dwa biurowce w Bukareszcie w Rumunii (Premium Plaza i Premium
Point) za 140 min PLN (32 min EUR), o tacznej powierzchni okoto 15.000 m kw. Nabycie nieruchomosci
zostato sfinansowane ze srodkow wiasnych Grupy.

Zakonczenie 11 fazy University Business Park (,,UBP 1I”’) w Lodzi

W kwietniu 2016 roku, Grupa otrzymata pozwolenie na uzytkowanie drugiego budynku University
Business Park w Lodzi, co zakonczylo inwestycje. Kompleks sktada si¢ z dwoch budynkéw biurowych
klasy A, a jego catkowita powierzchnia najmu wynosi 39 200 m kw.

Galeria - Stara Zagora AD

W czerwcu 2016 roku GTC RH B.V. w charakterze wierzyciela, ztozyta wniosek do Sadu butgarskiego w
celu ustalenia, czy Galeria - Stara Zagora AD ("GSZ") jest nadmiernie zadluzona oraz czy mozliwa jest
konwersja pozyczek obu akcjonariuszy na kapitat wlasny. GTC RH B.V. posiada 75% udziatéw w GSZ i
takie przeksztatcenie mogtoby doprowadzi¢ do rozwodnienia udziatdéw akcjonariusza mniejszosciowego
w stosunku do udziatéw akcjonariuszy mniejszo$ciowych zaprezentowanych na dzien 30 czerwca 2016.
Warto$¢ udziatdéw akcjonariuszy mniejszosciowych, po pomniejszeniu o pozyczki akcjonariuszy
mniejszosciowych udzielone do GSZ na dzien 30 czerwca 2016 roku wyniosta 63,7 min PLN (14,4 min
EUR).

Nabycie udziatéw niekontrolujacych

W styczniu 2016 roku Grupa GTC nabyla pozostate 10% udziatéw w GTC Ukraine B.V. oraz pozyczki
udzielone przez udziatlowcdéw mniejszoSciowych na projekt, za kwote 1 EUR. Po dokonaniu transakcji
GTC pozostat jedynym wiascicielem spoiki zaleznej. W wyniku tej transakcji, ujemny udziat
akcjonariuszy mniejszo$ciowych wzrést o 9,6 min PLN (2,2 mln EUR), kapitat zapasowy wzrdst o 1,7
min PLN (0,4 mln EUR), za§ warto$¢ kredytow udziatowcoOw mniejszosciowych zmniejszyta si¢ o 11,3
min PLN (2,6 min EUR).

W zwiazku z powyzszym, kapital wlasny ogoétem wzrost o 11,3 min PLN (2,6 mln EUR).

W kwietniu 2016 roku Grupa GTC nabyta pozostate 49,9% udziatéw w Complexul Residential Colentina
S.R.L. (Rose Garden) oraz pozyczki udzialowcéw mniejszosciowych udzielone na projekt, za kwotg 55
tys. PLN (12,5 tys. EUR). Po dokonaniu transakcji GTC pozostat jedynym wiascicielem spoiki zaleznej.
W wyniku tej transakcji, ujemny udzial akcjonariuszy mniejszosciowych wzrdst o 17,0 min PLN (3,9 min
EUR), kapitat rezerwowy wzrdst o 1,8 mln PLN (0,4 mln EUR), za$§ warto$¢ kredytow udzialowcow
mniejszo$ciowych zmniejszyta si¢ o 18,8 mln PLN (4,3 min EUR).

W zwigzku z tym kapitat wlasny ogélem wzrést o 18,8 min PLN (4,3 mln EUR).
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28. Wydarzenia po dacie bilansowej, ktére moga mie¢ wplyw na osiagniete wyniki finansowe
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu

Finansowanie nabycia dwoch biurowcow w Polsce

W dniu 1 lipca 2016 roku Grupa nabyta dwa biurowce: Neptun Office Center oraz Sterlinga Business
Center, zlokalizowane odpowiednio w Gdansku i Lodzi. Te dwa budynki biurowe klasy A, ktore
wzbogacg polski portfel inwestycyjny Grupy, charakteryzuje nowoczesny design oraz 30.000 m2 tacznej
powierzchni biurowej (powierzchni najmu brutto) i 364 miejsc parkingowych (patrz nota 11).

Finansowanie ,,Duna Tower” oraz refinansowanie inwestycji ,,Center Point” w Budapeszcie

W lipcu 2016 roku Grupa podpisata umowe kredytowa na sfinansowanie realizacji inwestycji Duna
Tower w Budapeszcie z OTP Bank Nyrt ("Bank"). Laczna warto$§¢ nominalna nowego kredytu wynosi
123,9 min PLN (28 mln EUR). Ponadto, Spotka i Bank zobowigzaty si¢ do zrefinansowania kredytu
wynoszacego 172 mln PLN (38,9 min EUR), obecnie finansowanego przez MKB Bank Zrt, zaciagnictego
na inwestycj¢ Center Point. Nowy kredyt zaciagniety na ten cel wyniesie 208 min PLN (47 min EUR).

Sprzedaz gruntu Konstancja
W lipcu 2016 roku Grupa sprzedata znaczng cze$é gruntu Konstancja sktadajacego si¢ z 9 ha za kwote
30,6 min PLN (7 min EUR).

Nabycie Artico Office

W lipcu 2016 Grupa nabyta SPV Artico Sp.z o.0., ktora rozbudowuje budynek biurowy w Warszawie.
Budynek bedzie sktadat si¢ z ok. 7,775 m.kw. powierzchni najmu, niemal calkowicie wynajetych w
formie przedwstgpnych uméw najmu . Budynek ma zosta¢ ukonczony w 2017 roku.

Notowanie na gietdzie w Johannesburgu

W lipcu 2016, Gietda Papieréw Wartosciowych w Johannesburgu (Johannesburg Stock Exchange, "JSE")
zatwierdzita notowanie Spotki na parkiecie gietdowym. Oczekuje si¢, Zze pierwsze notowanie bedzie
miato miejsce w sierpniu 2016 roku.

Sprzedaz Centrum handlowego Piatra
W sierpniu 2016 roku Grupa sprzedata Centrum Handlowe Piatra w Bukareszcie za 12 mln PLN (2,7 min
EUR). Aktywa sa klasyfikowane jako aktywa przeznaczone do sprzedazy na dzien 30 czerwca 2016 r.

Przedtuzenie kredytu bankowego Sasad 11

W dniu 12 sierpnia 2016 roku spotka Sasad II Kft. podpisata umowg przedtuzajacag termin sptaty kredytu
bankowego z MKB (SZKK) dotyczacego projektu Sasad. Zgodnie z umows, kredyt zostal wydtuzony o 3
lata, do 30 czerwca 2019 roku, i begdzie sptacany w 4 réwnych rocznych ratach, poczawszy od dnia
podpisania.

Poza powyzszym, po dniu bilansowym do dnia sporzadzenia skroconego pdtrocznego sprawozdania
finansowego nie wystapity zdarzenia, ktore nie zostaty, a powinny by¢ ujete w skroconym poétrocznym
sprawozdaniu finansowym.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu skréconego pélrocznego sprawozdania
finansowego za okres sze$ciu miesi¢cy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz dla Rady Nadzorczej Globe Trade Centre S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego skroconego potrocznego sprawozdania finansowego Globe
Trade Centre S.A. (,,Spétka™) z siedzibg w Warszawie, ul. 17 Stycznia 45A, obejmujacego bilans
sporzadzony na dziefi 30 czerwca 2016 roku, zobowiazania pozabilansowe na dzien 30 czerwca 2016
roku, rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian w kapitale wiasnym, rachunek przeplywéw
pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 30 czerwca 2016 roku oraz informacje
dodatkowa do skréconego potrocznego sprawozdania finansowego (,,zatgczone skrécone pétroczne
sprawozdanie finansowe”).

Zakres i format zalaczonego skroconego poirocznego sprawozdania finansowego za okres szesciu
miesigcy zakoniczony dnia 30 czerwca 2016 roku wynika z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafistwa niebedacego panstwem czlonkowskim (,,rozporzadzenie w sprawie
informacji biezacych i okresowych™).

Za sporzadzenie i prezentacje zalaczonego skréconego polrocznego sprawozdania finansowego
zgodni¢ z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci, odpowiedzialny jest Zarzad
Spétki. Naszym zadaniem bylo sformulowanie wniosku na temat zalgczonego skréconego
potrocznego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Srodrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Radg
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych (ang. IAASB)
(-standard”). Przeglad $rédrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede
wszystkim do oséb odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe oraz przeprowadzaniu
procedur analitycznych oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz
badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej i na skutek tego
przeglad nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne
zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z tym nie
wyrazamy opinii z badania o zatagczonym skréconym pétrocznym sprawozdaniu finansowym.
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Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdécito naszej uwagi,
co kazaloby nam sadzié¢, ze zalaczone skrécone polroczne sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
Zz majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami, jak
rowniez z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu w sprawie informacji biezacych i okresowych.
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