GHELAMCO

Granbero Holdings Ltd
Wyniki za okres polrocza zakonczony 30.06.2017 r.
(Thumaczenie z jezyka angieslkiego)

Solidne wyniki i struktura bilansu uzyskane z ciaglej dziatalno$ci deweloperskiej, budowlanej i komercjalizacyjnej prowadzonej w
podstawowych segmentach polskiego rynku

- Zysknetto za okres w wysokosci 21 238 tys. EUR (wobec 114 229 tys. EUR na dzien 30.06.2016 r.)

- Wskaznik wyplacalno$ci wynoszacy 56% (wobec 43% wedlug stanu na dzien 31.12.2016 r.)

- Sprzedaz projektu Warsaw Spire do Ghelamco European Property Fund — Igczna wartos$¢ transakeji wyniosla 540 min EUR
- Rozpoczecie rob6t budowlanych w ramach projektu Warsaw Hub (113 000 m? powierzchni biurowej)

- Ukonczenie robét budowlanych w ramach projektu Przystanek mBank w Eodzi (25 600 m? powierzchni biurowej; umowa

najmu zawarta na ok. 95% powierzchni) oraz projektu Wronia 31 w Warszawie (15 400 m? powierzchni biurowej; wstepna
umowa najmu zawarta na ok. 85% powierzchni)

Uwaga wstepna

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

Poniewaz Granbero Holdings prowadzi w Polsce dziatalno$¢ pod firmg Ghelamco, w dalszej czgsSci dokumentu spotka Granbero Holdings
zwana bedzie ,,Ghelamco” lub ,,Spotka™.

Podsumowanie

Na koniec pierwszego potrocza 2017 r. Spotka wykazata zysk netto w wysokosci 21 238 tys. EUR z tytulu kontynuowanej dziatalno$ci
deweloperskiej, budowlanej i komercjalizacyjnej. Dzigki tym wysitkom Spotka byta w stanie z powodzeniem zby¢ swoj projekt Warsaw
Spire w pierwszej potowie 2017 roku, i dokona¢ inwestycji w szereg innych projektow. Powyzsze przelozyto sie na spadek sumy bilansowej
wynoszacej 1 247 752 tys. EUR, przy jednoczesnym wzroscie kapitatu wtasnego, ktory wynosi 697 272 tys. EUR. Wskaznik wyptacalnosci
wzr6st istotnie z poziomu 43% to 56%.
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Dziatalnos¢ inwestycyjna realizowana w Polsce w pierwszej potowie 2017 r. koncentrowata si¢ glownie na:

- Dalszej realizacji projektu Wronia (ok. 1 000. m? powierzchni biurowej na warszawskiej Woli). Na dzien 30 czerwca 2017 r. roboty
budowlane znajdowaty si¢ w koncowej fazie. Pozwolenie na uzytkowanie uzyskano 21 czerwca 2017 r.

- Finalizacji rob6t budowlanych w ramach projektu Przystanek mBank w Lodzi (25 600 m? powierzchni biurowe;), ktory objety jest juz
wstgpna umowa najmu zawarta z mBankiem (na ok. 95% powierzchni pod wynajem). Zgodnie z oczekiwaniami pozwolenie na
uzytkowanie ma zosta¢ wydane przed koncem IIT kw. 2017 1. i

- Rozpoczeciu robdt budowlanych w ramach projektu Warsaw Hub (koniec 2016 r.) — wielofunkcyjnego projektu w formie 3 wiez (na
podium) o powierzchni ok. 113 000 m? na obszarze biznesowego centrum Warszawy.

- Rozpoczecie prac przy fundamentach Spinnaker Tower, projektu biurowego o powierzchni 55 000 m? przy rondzie Daszyfskiego w
Warszawie.

Dalsze dziatania w zakresie wynajmu zaowocowaty faktem, Ze projekt Wotoska 24 na warszawskim Mokotowie na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu zanotowat ponad 60% wskaznik obtoZenia oraz ze projekt Wronia (whasnie ukonczony) zostat wynajety w ponad 85% (z
uwzglednieniem podpisanych opcji rozszerzenia).

Przechodzac do transakcji zbycia nalezy nadmienié, ze w czerwcu 2017 r. projekt Warsaw Spire, wynajety w ponad 90%, zostat sprzedany
do Ghelamco European Property Fund. Transakcja ta pozwolita Spotce zrealizowac ten projekt, dla ktdrego wskaznik oblozenia oraz stan
wynajmu byly optymalizowane przez ostatnie miesiace i lata, po optymalnej wartosci rynkowej. Warto$¢ transakcji wyniosta 540 min EUR.

6 kwietnia 2017 r. podpisano z podmiotem zewngtrznym przedwstepng umowe sprzedazy 100% udziatléw w Ghelamco Nowa Formiernia
sp. z 0.0., spolce projektowej bedacej wiascicielem projektu Przystanek mBank. Formalne zamknigcie transakcji ma nastagpi¢c w IV kw.
2017r.

Ponadto kontynuowano dziatania w zakresie komercjalizacji projektu mieszkaniowego Woronicza Qbik, w wyniku ktoérych obecnie

sprzedanych zostato ponad 95% dostepnych mieszkan typu soft loft.

Najwazniejsze dane liczbowe (w tys. EUR)

Wyniki 30.06.2017 30.06.2016
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 24779 125085
Wynik netto za okres 21238 114 229
Udziat grupy w wyniku netto za okres 21238 114 229
Bilans 30.06.2017 31.12.2016
Aktywa razem 1247752 1604 868
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 615 37 564
Zadtuzenie finansowe netto (-) 468 787 816 152
Kapitat wlasny razem 697 272 687 535

Przychody za pierwsze potrocze 2017 r. wyniosty 15 184 tys. EUR i dotyczyly gtownie sprzedazy mieszkan (typu soft loft) w ramach projektu
Woronicza Qbik, zlokalizowanego na warszawskim Mokotowie (1 894 tys. EUR), oraz przychodow z najmu (gléwnie powierzchni dostepnej
w ramach projektu biurowego Warsaw Spire, zlokalizowanego w warszawskim Centralnym Obszarze Biznesu, projektu biurowego Wotoska
24 oraz projektu handlowego Plac VVogla).

Wartos¢ portfela nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie) spadta z poziomu 907 171 tys. EUR na koniec 2016 r. do 438 282 tys. EUR na
koniec czerwca 2017 . Na spadek ten zlozyty sie nastepujace elementy: naktady poniesione w biezacym okresie (17 165 tys. EUR), korekty
wartos$ci godziwej (11 498 tys. EUR), przeniesienia (5 610 tys. EUR), zbycia (526 780 tys. EUR) oraz roznice kursowe (23 617 tys. EUR).
Dokonana w biezacym okresie korzystna korekta wartosci godziwej wynika gléwnie ze zrownowazonego rozwoju Spotki oraz dziatalnosci
w ramach inwestycji i najmu w potaczeniu ze zmiang warunkow rynkowych (zmiana wysokosci zysku i czynszu).
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Wynik operacyjny za pierwsze potrocze 2017 r. wynosi 24 779 tys. EUR, natomiast zysk netto zamyka si¢ kwotg 21 238 tys. EUR.

Stan zapasow obejmujacych projekty deweloperskie zmniejszyt si¢ nieznacznie o 502 tys. EUR do poziomu 68 358 tys. EUR. Spadek ten jest
skutkiem dalszej komercjalizacji mieszkan w ramach projektu Woronicza Qbik (350 mieszkan typu soft loft w Warszawie, z ktorych na
koniec pierwszej potowy 2017 r. sprzedano ponad 95%)).

W ciagu okresu Spotka miata mozliwo$¢ otrzymywania nowych kredytow bankowych oraz korzystata z posiadanych linii kredytowych w
Tacznej kwocie 19,4 min EUR. Z drugiej strony w wyniku splat i refinansowania na kwotg 303,5 mln EUR (w tym zbycie kredytu bankowego
o wartosci 300 mln EUR na projekt Warsaw Spire), taczna kwota kredytow bankowych do sptaty wynosi 102,3 min EUR (wobec 386,4 min
EUR na dzien 31.12.2016 r.). Uwzgledniajac rowniez wyemitowane (w ramach emisji publicznych i prywatnych) obligacje (245 278 tys.
EUR netto), pozyczki od podmiotéw powigzanych (140 449 tys. EUR) oraz inne pozyczki (7355 tys. EUR), wskaznik dzwigni® wynosi 40%.

Informacje ogélne

W Polsce Spotka przede wszystkim utrzymata swoj obecny bank ziemi, przy czym wykorzystala réwniez pewne okazje do ekspansji.
Najwazniejsze transakcje w ramach banku ziemi, ktore zostaly przeprowadzone w biezacym okresie, obejmowaly nabycie dziatki w Lodzi
(zakwotg ok. 8 min PLN) w celu przysztej budowy projektu biurowego, realizowanego wraz z podmiotem zewnetrznym w ramach wspoInego
przedsiewzigcia o strukturze 50/50.

Jak wspomniano, Spotka zainwestowata rowniez w realizacje projektu Wronia w Warszawie, w ramach ktorego prace znajduja si¢ obecnie
na koncowym etapie. Rowniez prace budowlanych w ramach projektu Przystanek mBank w Lodzi sg dalece zaawansowane iobecnie sg one
finalizowane. Dodatkowo projekt Warsaw Hub, w ramach ktorego prace budowlane rozpoczeto z koncem roku 2016, znajduje si¢ obechie na
etapie budowy. Stan rob6t budowlanych na dzien 30 czerwca 2017 r.: finalizacja robot ziemnych, w tym $ciany szczelinowej. Realizacja
spodziewana jest w | kw. 2020 r.. Prowadzono rowniez prace budowlane w ramach projektu Foksal (57 ekskluzywnych mieszkan przy ulicy
Foksal 13/15, w historycznym sercu Warszawy). Dodatkowo, w pierwszej potowie 2017 roku rozpoczely si¢ roboty fundamentowe w
projekcie Spinnaker Tower (55 000 m? powierzchni biurowej przy rondzie Daszyhskiego).

(Przed)najem i zajecie powierzchni w projektach:

L.6dzki projekt Przystanek mBank jest przedmiotem umowy najmu obejmujacej okoto 95% powierzchni pod wynajem.

Projekt Woloska, realizowany na warszawskim Mokotowie, jest juz wynajety w ponad 60%, a cze$¢ pozostatej powierzchni jest obecnie
przedmiotem negocjacji.

Zbycia i/lub przychody:

29 czerwca 2017 r. projekt Warsaw Spire zostal sprzedany spotce Ghelamco European Property Fund NV. Wartos¢ transakeji wyniosta 540
min EUR. W tym celu spétka Granbero Holdings Ltd zawarta umowe ze spotka Ghelamco European Property Fund NV na sprzedaz 100%
udzialéw w spétce Stareti Holdings Ltd (bedacej z kolei podmiotem dominujacym w stosunku do spotek celowych bedacych wiascicielami
(3 czgscei) projektu Warsaw Spire).. W biezacym okresie, dzigki tej transakej iosiggnigto wynik netto ze zbycia nieruchomosci inwestycyjne
w wysokosci 8976 tys. EUR. Ponadto w zwigzku z rzeczong transakcja, faktycznie zostaty zrealizowane wezesniej ujete zyski (na drodze
rachunkowosci warto$ci godziwej) na kwote +/- 245 min EUR. Wynikajace z tego salda nalezno$ci Ghelamco European Property Fund sg
obecnie realizowane. Dnia 27 wrzesnia 2017 roku Ghelamco European Property Fund NV zbyta akcje Warsaw Spire P1. Europejski 6 SKA
(spotka, do ktorej nalezy budynek B kompleksu Warsaw Spire) na rzecz inwestora zewngtrznego.

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych za biezacy okres sa zwigzane z dalszg komercjalizacjg projektu Woronicza Qbik
(350 mieszkan typu soft loft na warszawskim Mokotowie). Wedlug stanu na koniec czerwca 2017 r. sprzedano ponad 95% powyzszych
mieszkan.

1 Obliczany w nastepujgcy sposéb: oprocentowane kredyty i pozyczki/suma aktywow
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Perspektywy

Strategia Spotki zaklada dalszg dywersyfikacje portfela deweloperskiego przez rozszerzanie aktywnosdci deweloperskiej w roznych
segmentach rynku nieruchomosci.

W drugiej potowie 2017 roku Spoétka bedzie kontynuowac zréwnowazony wzrost. Ponadto bedzie ona uwaznie monitorowaé poszczegolne
etapy rozwoju tych rynkow nieruchomosci i ich segmentdw, na ktorych jest obecna. Biorgec pod uwage stabilng strukture finansowa oraz
obserwowany i przewidywany dalszy rozwdj rynku (w kwestii aktywnos$ci najemcow i zmian rentownosci), Spotka zasadniczo jest pewna
osiagniecia zatozonych wskaznikow wzrostu i celow przewidzianych na rok 2017.

Ryzyka

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnos$ci Spotka narazona jest na rézne rodzaje ryzyka finansowego: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko
kursowe, ryzyko cenowe i ryzyko stop procentowych), ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci. Rozne rodzaje ryzyka finansowego odnosza si¢
do nastgpujacych instrumentow finansowych: naleznoéci z tytutu dostaw i ustug, srodki pienigzne i ich ekwiwalenty, zobowigzania z tytutu

dostaw i ustug oraz inne zobowiazania, a takze kredyty i pozyczki.

Powyzsze rodzaje ryzyka, opisane szczegdtowo w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Granbero Holdings Ltd na dzien 31 grudnia
2016 r. wg MSSF, istnieja rowniez w 2017 r. i s3 uwaznie zarzadzane i monitorowane przez kierownictwo Spoiki.
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Oswiadczenie wedlug artykulu 13 Krolewskiego Dekretu Belgijskiego z 14 listopada 2007 r.

Dziatajac w imieniu oraz na rzecz GRANBERO HOLDINGS LTD, Zarzad o§wiadcza, ze zgodnie z jego najlepsza wiedza:

e $rodorezne skrocone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi normami rachunkowosci i przedstawia,
we wszystkich kwestiach materialnych, prawdziwy i uczciwy obraz skonsolidowanych aktywow i pasyow, polozenie finansowe i
skonsolidowane wyniki Grupy oraz jej podmiotow zaleznych uwzglednionych w konsolidacji za okres szeSciu miesigcy;

e $rodroczne sprawozdanie zarzadu, we wszystkich kwestiach materialnych, przedstawia prawdziwy i uczciwy obraz wszystkich istotnych
wydarzen oraz istotnych transakcji z podmiotami powiazanymi, ktore wystapity w okresie pierwszych szeSciu miesigcy wraz z ich
skutkami dla $rodrocznego sprawozdania finansowego, jak rowniez przeglad najwazniejszych ryzyk i niepewnosci, ktore czekaja nas w
pozostalych szesciu miesigcach roku obrotowego.

"'/ 4'“ - :""‘l \

Paul Gheysens Philippe Pannier
/podpis nieczytelny/ /podpis nieczytelny/
Paul Gheysens Philippe Pannier
Prezes i Dyrektor Zarzadzajacy Dyrektor Finansowy
leper (Ypres) leper (Ypres)

25 wrzesénia 2017 r. 25 wrze$nia 2017 r.

Informacje na temat Grupy Ghelamco

Grupa Ghelamco jest wiodgcym europejskim inwestorem i deweloperem obecnym na rynkach powierzchni biurowych, mieszkaniowych,
handlowych i logistycznych. Ghelamco utrzymuje wysokiej jakosci kontrole wewnetrzng w odniesieniu do ustalonych kluczowych etapow w
kazdej fazie realizacji projektu: przy zakupie gruntu, planowaniu, koordynowaniu budowy, sprzedazy lub wynajmie. Projekty Ghelamco
stanowiq polgczenie najlepszych i strategicznych lokalizacji oraz efektywnych i inspirujgcych estetycznie projektow i terminowego wykonania.
Grupa Ghelamco z powodzeniem dziala na rynku belgijskim, francuskim, polskim, ukraiviskim i rosyjskim, a jej sukces budujq profesjonalni,
petni entuzjazmu pracownicy motywowani przez wizje i pasje kierownictwa spotki.
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Skrécony skonsolidowany rachunek zyskéw i strat (w tys. EUR)

30/06/2017 30/06/2016
Pozostate przychody operacyjne 12720 4601
Koszt zapasow obejmujgcych projekty deweloperskie -2808 -3685
Koszty $wiadczen pracowniczych
Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci -10
Zyski z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 11498 125588
Pozostate koszty operacyjne -11805 -8186
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 24719 125086
Przychody finansowe 15074 6125
Koszty finansowe -16 287 -32961
Wynik przed opodatkowaniem 23 566 98 250
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego -2 328 15979
Wynik za okres 21238 114 229
Przypadajacy na
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej 21238 114229
Udziaty niekontrolujgce

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw (w tys. EUR)

30/06/2017 30/06/2016
Zysk za okres 21238 114 229
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych -11 470 3347
Inne -32
Pozostate niepodlegajace przeklasyfikowaniu catkowite dochody
za okres -11 502 3347
Catkowite dochody za okres razem 9736 117 576
Przypadajace na

9736 117576

Akcjonariuszy jednostki dominujacej
Udziaty niekontrolujgce
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Skrécony skonsolidowany bilans (w tys. EUR)

30/06/2017 31/12/2016
AKTYWA
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne 438 282 907 171
Rzeczowe aktywa trwate 705 240
Naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe czynne 510635 397784
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3925 3391
Pozostate aktywa finansowe 159 109
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 0 0

953 707 1308 695

Aktywa obrotowe
Zapasy obejmujgce projekty deweloperskie 68 358 68 860
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 199 068 189 545
Aktywa z tytutu biezgcego podatku dochodowego 4 205
Instrumenty pochodne 0 0
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 0 0
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 0 0
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 26 615 37 564
Aktywa obrotowe razem 294 045 296 174
AKTYWA RAZEM 1247 752 1604 868
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Skrécony skonsolidowany bilans (w tys. EUR) (cd.)

30/06/2017 31/12/2016
PASYWA
Kapitat wlasny i kapitaty rezerwowe przypadajace na
akcjonariuszy Spoétki
Kapitat podstawowy 67 67
Nadwyzka ze sprzedazy udziatéw powyzej ich wartosci nominalnej 495 904 495 903
Réznice kursowe z przeliczenia 1019 12 504
Zyski zatrzymane 200 275 179 053

697 265 687 527

Udziaty niekontrolujgce 7 7
KAPITAL WEASNY RAZEM 697 272 687 535
Zobowigzania diugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 429 966 797 680
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10758 21199
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 389 1916
Rezerwy dtugoterminowe 0 0
Zobowiazania dlugoterminowe razem 441 113 820 795
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 42 535 39073
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku 1396 1430
Oprocentowane kredyty i pozyczki 65 436 56 036
Rezerwy krétkoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe razem 109 367 96 539
Zobowiagzania razem 550 480 917 334
PASYWA RAZEM 1247 752 1604 868
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Skroécony skonsolidowany rachunek przeplywoéw pienieznych (w tys. EUR)

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Wynik za rok obrotowy przed opodatkowaniem
Korekty:

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

- Wynik ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych

- Zmiana stanu rezerw

- Koszty z tytutu odsetek netto

- Zmiany w kapitale obrotowym:

- Zmiana stanu zapasow

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

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

- zmiana wartosci godziwej instrumentéw pochodnych

- Zmiana stanu pozostatych zobowigzan diugoterminowych
- Inne pozycje niepienigzne

Zaptacony podatek dochodowy
Zaptacone odsetki

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki

Zakup rzeczowych aktywdw trwatych

Zakup nieruchomosci inwestycyjnych

Zapfacone odsetki aktywowane w nieruchomosciach inwestycyjnych
Wptywy ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych

Wydatki netto z tytutu przejecia jednostek zaleznych

Wydatki z tytutu pozostatych aktywdw finansowych diugoterminowych
Wplywy/wydatki z tytutu transakcji dotyczacych udziatéw niekontrolujgcych
(NCI)

Zmiana stanu $rodkéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania

Przeplywy pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej

Dziatalnos¢ finansowa

Woplywy z kredytéw i pozyczek
Sptata kredytow i pozyczek

Przeplywy pieniezne netto z/(wykorzystane w) dziatalnosci finansowej

www .ghelamco.com

30/06/2017 30/06/2016
23 566 98 250
-11 498 -125 588
10
8976
8 209 8995
5108 3113
9523 2830
-8344 -1459
0
-1527
77 267
-642 -641
-17 686 -13562
-31442 -33 455
7156 6125
-475 0
-26 347 -56 645
-4375 -3800
540 000
-112 902 120925
403 057 -175 245
68 639 223076
-426 953 -15973
-358 314 207 103
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Zwiekszenie netto srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow 13301 -1597
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 1 stycznia 37 564 42 683
Wplyw zmian kurséw walut w krajach spoza strefy euro -24 250 15 200
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 26 615 56 286

Skrécone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym (w tys. EUR)

Przypadajace na akcjonariuszy Kapitat wtasny
razem
Udzialy
niekontrolujace
Kapitat Skumulowany Zyski
zaktadowy + kapitat rezerwowy zatrzymane
kapitat z tytutu
zapasowy ze przeliczenia
sprzedazy akcji pozycji
powyzej ceny wyrazonych w
nominalnej walutach obcych

Stan na 1 stycznia 2016 . 32674 4526 516 782 1902 555 884
Przewalutowanie (réznice  kursowe z 3347
przeliczenia) 3347
Zysk/(strata) za okres 114 229 114 229
Wyplata dywidendy 0
Zmiana w zakresie udziatéw niekontrolujgcych 0
Zmiana zakresu konsolidaciji -52 52
Stan na 30 czerwea 2016 1. 32674 7873 631011 1902 673 408
Stan na 1 stycznia 2017 . 495971 12 504 179 053 7 687 535
Przewalutowanie (réznice  kursowe z -11 485 -16
przeliczenia) -11501
Zyskl(strata) za okres 21238 21238
Wyptata dywidendy 0
Zmiana w zakresie udziatéw niekontrolujgcych
Zmiana zakresu konsolidaciji
Stan na 30 czerwea 2017 1. 495971 1019 200 275 7 697 272
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Informacje dodatkowe do skroconego skonsolidowanego Srodrocznego sprawozdania finansowego na dzien 30 czerwca 2017 r.

1. Podstawa sporzadzenia

Niniejsze skrocone skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z MSR 34 |, Srdédroczna
sprawozdawczos¢ finansowa”, zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska.

Nowe interpretacje i standardy, ktore obowiazuja od roku 2017 nie maja istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe Spotki. Obecnie
Spotka ocenia ewentualny wpltyw standardow, ktore beda stosowane od 2018 roku (MSSF 91 15).

2. Istotne zasady rachunkowosci

Niniejsze skrocone skonsolidowane $roédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z koncepcja kosztu historycznego, z
wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie) oraz pochodnych instrumentéw finansowych, ktore wyceniono wedlug wartosci
godziwej.

Wszystkie dane liczbowe zostaly wyrazone w EUR (tys. EUR), o ile nie wskazano inacze;.

Przyjete zasady rachunkowosci sa spojne z zasadami stosowanymi przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki
za rok zakonczony 31 grudnia 2016 1.

3. Zapasy obejmujace projekty deweloperskie

Na zapasy obejmujace projekty deweloperskie sktadajg sie gtéwnie dziatki utrzymywane w celu budowy obiektow mieszkalnych oraz
budynki mieszkalne — zaréwno ukonczone, jak i znajdujace si¢ w trakcie budowy.

30/06/2017 31/12/2016
Zapasy obejmujgce projekty deweloperskie 68 358 68 860
Materiaty
Produkty gotowe
68 358 68 860

Stan zapaséw obejmujacych projekty deweloperskie pozostal stabilny w porownaniu z koncem poprzedniego roku. Gltowne zmiany
zanotowano w przypadku stanu projektu Woronicza Qbik (-1 817 tys. EUR do 4 697 tys. EUR), w wyniku sprzedazy pozostatych mieszkan
w biezacym okresie, a takze stanu projektu Foksal (+3 416 tys. EUR do 16 605 tys. EUR) w zwigzku w rozpoczeciem robot budowlanych w
ramach tego ekskluzywnego projektu mieszkaniowego.

Dodatkowo dwie dziatki (w Katowicach i Krakowie, o warto$ciach bilansowych wynoszacych odpowiednio 2 599 tys. EUR oraz 3 010 tys.

EUR) zostaly przeniesione z zapaséw do nieruchomosci inwestycyjnych, poniewaz na obu tych dziatkach bedg realizowane projekty biurowe.

Pozostate ruchy wyjasnia dziatalnos¢ deweloperska w kilku innych projektach.
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4. Nieruchomosci inwestycyjne (w budowie)

Stan na 31 grudnia 2016 r. 907 171
Nabycie nieruchomosci

Nabycie poprzez potaczenie jednostek

gospodarczych

Pozniejsze naktady 17 165

Przeniesienia

- Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do

sprzedazy

- Pozostate przeniesienia 5610
Korekta do wartosci godziwej przez wynik finansowy 11 498
Zbycia -526 780
Roznice kursowe z przeliczenia 23 618
Inne

Stan na 30 czerwca 2017 r. 438 282

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

A. grunt bez wstepnej akceptacji, utrzymywany ze wzglgdu na mozliwo$¢ wzrostu wartoéci lub o nieokreslonym przeznaczeniu
(warto$¢ godziwa wedlug metody poréwnawczej);

B. grunt z wstgpna akceptacja, przeznaczony pod dziatalno$¢ deweloperska i inwestycyjng (wartos¢ godziwa wedlug mozliwosci
budowy nadajacego si¢ do wynajecia m?);

C. grunt + trwajaca budowa (warto$¢ godziwa wedhug metody rezydualne;);

D. gotowe projekty utrzymywane dla celow inwestycyjnych.
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Spoétka celowa (SPV) Nazwa handlowa Wycena Kat. 30/06/2017 31/12/2016
tys. EUR tys. EUR
Apollo Invest Spinnaker Tower JLL B 52 154 49 937
Postepu SKA/Business Bud Postepu Business Park KNF B 8110 8110
Sienna Towers SKA/Capital SKA The Hub/Sienna Towers KNF C 87 712 74 897
WS SKA/Warsaw Spire sp. z 0.0. sp.k. | Warsaw Spire g nie 0 526 780
otyczy
Sobieski SKA Sobieski Tower BNP B 30 364 29 595
Market SKA Mszczondw Logistics ASB A 2841 2802
SBP SKA Synergy Business Park Wroctaw JLL B 23232 21 898
Grzybowska 77 SKA + Isola Grzybowska KNF D/IA 25 480 25 480
Wronia SKA Wronia KNF C 50 330 30 491
Sigma SKA Chopin + Stixx KNF B/D 39435 38529
Vogla SKA Wilanéw Retail KNF D/IA 11 880 12 360
Tillia SKA/ACG1 SKA Powisle KNF A 5930 5930
Dahlia SKA Woloska 24 KNF D 46 170 44 950
Budomal/Nowa Formiernia Sp. z 0.0. Przystanek/mBank, £6dz JLL C 45 630 35413
Synergy SKA Katowice JLL A 4 000 nie dotyczy
Canna SKA Kapelanka (Krakow) CRS A 5014 nie dotyczy
RAZEM: 438 282 907 171

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

Srednie stopy zysku stosowane w wycenach rzeczoznawcow (zgodnie z metoda rezydualng) na 30 czerwca wynosza:
- od 6,00% do 8,00% w zaleznosci od specyfiki, charakteru i lokalizacji obiektu (wobec 5,50% do 8,00% na 31.12.2016 1.).

29 czerwca 2017 r. projekt Warsaw Spire zostat sprzedany spotce Ghelamco European Property Fund NV. Warto$¢ transakcji wyniosta 540
min EUR. W tym celu spétka Granbero Holdings Ltd zawarta umowe ze spotka Ghelamco European Property Fund NV na sprzedaz 100%
udzialéw w spotce Stareti Holdings Ltd (bedacej z kolei podmiotem dominujacym w stosunku do spoétek celowych bedacych wiascicielami
(3 czgscei) projektu Warsaw Spire). W rezultacie tej transakcji osiagnieto wynik netto ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnej w wysokosci 8

976 tys. EUR.

www .ghelamco.com
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5. Oprocentowane kredyty i pozyczki

30/06/2017 31/12/2016
Diugoterminowe

Kredyty bankowe — zmienna stopa procentowa 60 919 340434
Inne kredyty i pozyczki 369 047 457 246
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

429 966 797 680
Krétkoterminowe
Kredyty bankowe — zmienna stopa procentowa 41 401 45921
Inne kredyty i pozyczki 24 035 10115
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

65 436 56 036
RAZEM 495 402 853 716

5.1 Kredyty bankowe

W trakcie okresu Grupa zaciagnela nowe zabezpieczone kredyty bankowe w EUR i/lub PLN oraz wykorzystata istniejace linie kredytowe na
Taczng kwote 19,4 min EUR, wszystkie oprocentowane w oparciu o stopy EURIBOR i WIBOR. Z drugiej strony dokonano sptat (i/lub
refinansowania) na kwote 303,45 min EUR, bez uwzgledniania przedtuzenia szeregu kredytow i pozyczek i z uwzglednieniem ,,zbycia”
kredytu bankowego w wysokosci 300 mln EUR, zwigzanego z projektem Warsaw Spire.

Pozyskujac finansowanie dtuzne dla swoich (wickszych) projektow, Spotka kazdorazowo negocjuje umowy dlugoterminowe z bankami.
Zgodnie z tymi umowami bank dokonuje konwersji kredytow na zakup gruntow (2-letnich) na kredyty rozwojowe (dodatkowe 2 lata) oraz
kredytow rozwojowych na kredyty inwestycyjne (najczgsciej S-letnie) po spelieniu uprzednio uzgodnionych warunkow.

Wigkszos¢ bankéw, z ktorymi Spotka wspolpracuje, przyjeta powyzsze zasady jako ramy dla dotychczasowej, biezacej i przysziej
wspbtpracy.

Jesli chodzi o krotkoterminowe kredyty bankowe, ktore nie zostaty sptacone, nalezy dodac, ze w drugiej potowie 2017 r. czg$¢ z nich zostanie
faktycznie sptacona zgodnie z warunkami umownymi, a czg¢$¢ zostanie przedtuzona lub zrefinansowana (np. poprzez konwersje na kredyt na
dziatalno$¢ deweloperska lub kredyt inwestycyjny).
Termin wymagalnosci 88% niesptaconych dtugoterminowych kredytow bankowych przypada w okresie 3 lat, natomiast termin sptaty 12%
tych kredytow jest dtuzszy niz 3 lata, ale nie przekracza 5 lat.

5.2 Obligacje (245 278 tys. EUR)

Dnia 29 stycznia 2016 r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita podstawowy prospekt Ghelamco Invest Sp. z 0.0. dotyczacy emisji
publicznych obligacji detalicznych na taczna kwotg 350 min PLN w zwigzku z IV Programem Emisji Obligacji.

W biezacym okresie (w dniu 16 marca 2017 r.) spotka wyemitowata w ramach tego programu (poprzez spotke Ghelamco Invest Sp. z 0.0.)

publiczne obligacje detaliczne (seria PG) na taczng kwote 147,8 tys. PLN. Obligacje te zostaly wyemitowane na okres 5 lat i s3 oprocentowane
wedtug stawki WIBOR 6M+ 4.30%. Serie obligacji sa zabezpieczone gwarancja udzielong przez Granbero Holdings Ltd.
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Wplywy z powyzszych emisji obligacji sa przeznaczone na umorzenie innych/obecnych obligacji pozostajacych w obiegu, na obstuge (splate
odsetek) okreSlonych programdw obligacji oraz na finansowanie kolejnych projektow inwestycyjnych Spotki na obszarze metropolii
warszawskiej, we Wroctawiu lub w Katowicach.

W biezacym okresie spotka dokonata wykupu obligacji pozostajacych w obiegu (w ramach wezesniejszego wykupu) za taczng kwote 16 920
tys. PLN.

Laczne saldo wyemitowanych obligacji na dzien bilansowy (245 278 tys. EUR) odpowiada warto$ci emisji (1 030 min PLN + 6,3 min EUR)
pomniejszonej o skapitalizowane koszty emisji, ktore sg amortyzowane przez okres waznosci obligacji.

5.3 Inne pozyczki (147 804 tys. EUR)

Inne pozyczki pozostale do splaty obejmujg gldownie pozyczki wewnatrzgrupowe (140 449 tys. EUR), kilka pozyczek krotkoterminowych od
podmiotéow zewngtrznych (4,569 tys. EUR), pozyczke krotkoterminowa (2 750 tys. EUR) udzielong przez inwestora zewngtrznego, z
terminem wymagalnosci okreSlonym na dzien 31 grudnia 2017 r., a takze dlugoterminowe depozyty za czynsze (35 tys. EUR).

Pozyczki wewnatrzgrupowe udzielane s na warunkach rynkowych.

Na dzien 30 czerwca 2017 r. nie mialy miejsca Zadne opodznienia w platnosciach ani naruszenia warunkéw uméw kredytowych.
Zabezpieczenie kredytow bankowych stanowig m.in. projekty budowlane prowadzone przez Spotke, w tym grunty oraz roboty w toku, zastaw
na udziatach w spétce celowej itp. Zabezpieczenie wyemitowanych obligacji stanowi gwarancja wykupu udzielona przez Granbero Holdings
Ltd (Spotke). Umowy o kredyty udzielane przez banki zawierajg niekiedy szereg zobowigzan do spetienia okreslonych wymogow (stosunek
kwoty kredytu do wartosci nieruchomosci, stosunek wartosci kredytu do kosztu inwestycji, wskaznik pokrycia obstugi dtugu). W ciagu okresu
oraz na dzien konczacy okres nie mialy miejsca zadne zdarzenia stanowigce naruszenie umow kredytowych. Ponadto na dzien bilansowy
Spotka spehiata wszystkie warunki emisji obligacji.

6. Przychody

Rozréznia si¢ nastepujace zrodta przychodow:

30.06.2017 30.06.2016
Sprzedaz inwestycji mieszkaniowych 1894 4500
Przychody z najmu 13290 2268
PRZYCHODY OGOLEM 15184 6 768

Przychody z najmu na dzien 30 czerwca 2017 r. dotycza czynszu z inwestycji komercyjnych (gtéwnie Warsaw Spire: 9,8 min EUR). Znaczacy
wzrost przychodéw w poréwnaniu z poprzednim rokiem jest zwigzany gléwnie z ukonczeniem i otwarciem projektu Warsaw Spire (budynek
A) w maju 2016 r. Pelny wptyw przychoddw z najmu projektu Warsaw Spire na rachunek zyskow i strat jest wykazany w roku 2017. Zbycie
Warsaw Spire na koniec czerwca 2017 r. bedzie miato odpowiedni wptyw na przychody z najmu od 3 kwartalu 2017 r.
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Sprzedaz inwestycji mieszkaniowych na dzien 30 czerwca 2017 r. dotyczy wylacznie mieszkan typu soft loft w ramach projektu Woronicza
Qbik zlokalizowanego w Warszawie (dla ktorego wskaznik sprzedazy na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wynosi 95%).

7. Inne pozycje uwzglednione w zysku operacyjnym/stracie operacyjnej

Pozostate przychody operacyjne

Pozostale przychody operacyjne w biezacym okresie obejmujg gléwnie zysk ze zbycia projektu Warsaw Spire (9,0 min EUR), kwoty
kosztow wyposazenia lokali refakturowane na najemcow (3,0 mln EUR) oraz kwoty refakturowane na podmioty powiazane (969 tys.
EUR).

30/06/2017  30/06/2016
Zyski z aktualizacji wyceny nieruchomosci 11 498 125588
inwestycyjnych

Korekty wartosci godziwej dokonane w pierwszej potowie 2017 r. wynosza 11 498 tys. EUR, co wynika gléwnie z kontynuowanych w
biezacym okresie dziatan inzynieryjnych, deweloperskich, budowlanych oraz w zakresie wynajmu w polaczeniu ze zmiang warunkéw
rynkowych (zmiana wysokosci zysku i czynszu). Glowne korekty wartosci godziwej zostaty dokonane w odniesieniu do projektow Wronia
oraz HUB (Sienna Towers).

Relatywnie wysokie korekty wartosci godziwej w zeszhym roku byty zwigzane gléwnie z projektem Warsaw Spire (w ktorym budynek wiezy
A zostat ukonczony w 2016 1.)

30/06/2017  30/06/2016
Pozostate koszty operacyjne

Podatki i optaty 1029 431
Koszty ubezpieczenia 53 45
Koszty audytdw, obstugi prawnej i podatkowej 722 636
Koszty sprzedazy (optaty agencyjne i bez optat agencyjnych) 406 3244
Koszty utrzymania (projekty) 1429 241
koszty gwarancji najmu 975 534
Koszty operacyjne ze stronami powigzanymi 3216 555
bez earn-out za TPIII - 842
bez naleznosci z tytutu VAT 2337

Rozne 1638 1658
Razem: 11 805 8 186

W biezacym okresie nastapit wzrost kosztow utrzymania nieruchomosci, gléwnie w zwiazku z ukonczeniem i otwarciem projektu Warsaw
Spire (budynek A w maju 2016 r.). Koszty operacyjne ze stronami powigzanymi dotycza gléwnie kosztow wyposazenia, ktore z kolei zostaty
refakturowane na najemcow (jak wyjasniono powyzej). Pozostate koszty operacyjne w biezacym okresie obejmuja rowniez spisanie watpliwej
naleznosci z tytutu podatku VAT.

Stosunkowo wysokie koszty sprzedazy w ubieglym roku obejmowaty ujecie w rachunku zyskow i strat aktywowanych kosztow oplat

agencyjnych dla projektu Warsaw Spire, w zwiazku z wewnetrzng transakcja sprzedazy, ktora miata miejsce (w celu oddzielenia projektu
Warsaw Spire od projektu Chopin).
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8. Przychody i koszty finansowe

30/06/2017  30/06/2016

Dodatnie réznice kursowe 7918

Przychody z tytutu odsetek 7156 6125
Inne przychody finansowe

Przychody finansowe razem 15074 6125
Koszty z tytutu odsetek -15 365 -15 120
Inne koszty z tytutu odsetek i koszty -922 -2 680
finansowe

Ujemne réznice kursowe -15 161
Koszty finansowe razem -16 287 -32 961

Koszty z tytutu odsetek byty zblizone do tych, jakie poniesiono w okresie porownywalnym. Koszty finansowania projektow nieoddanych
jeszcze do uzytkowania podlegaja aktywowaniu, natomiast koszty finansowania projektow oddanych do uzytkowania/generujacych
przychody sa ujmowane jako koszty w rachunku zyskow i strat.

Wiynik finansowy biezacego okresu obejmuje kwote (w wiekszosci niezrealizowanych) dodatnich roznic kursowych, wynikajacych gtownie
zumocnienia si¢ PLN w stosunku do EUR; jednocze$nie na wynik finansowy w ubiegltym roku istotny wptyw miaty ujemne réznice kursowe
(zwigzane glownie z przewalutowania po kursie kasowym kredytu bankowego (w EUR) zaciagnigtego w zwiazku z projektem Warsaw
Spire).

9. Podatki dochodowe

30/06/2017  30/06/2016

Podatek dochodowy biezacy -858 -714
Podatek odroczony -1470 16 693
Podatek dochodowy razem -2328 15979

Na obcigzenie podatkowe (przychod podatkowy) w pordwnywalnym okresie poprzedniego roku wplyw miat skutek podatkowy operacji
sprzedazy wewngtrznej, ktora zostata zorganizowana i zrealizowana w pierwszej potowie roku. W ramach tej operacji spotka celowa
Ghelamco Warsaw Spire Sp. z 0.0. WS sp. k. (spotka utworzona w ramach struktury polskiego funduszu) przeniosta swoja nieruchomos¢ do
spotki celowej Warsaw Spire Sp. z 0.0. sp. k. (w zakresie cze$ci obejmujacej projekt Warsaw Spire) oraz do spétki celowej Chopin Project
Sp. z 0.0. Sigma SKA (w zakresie czesci obejmujacej projekt Chopin). Dodatkowo spotka celowa Ghelamco GP3 Sp. z 0.0. Grzybowska 77
sp. k. (spotka utworzona w ramach struktury polskiego funduszu) przeniosta swoja nieruchomos¢ do spotki celowej Ghelamco GP2 Sp. z 0.0.
Isola SKA. Wszystkie te przeniesienia zostaly wykonane wedlug wartosci rynkowej. Powyzsze transakcje fiskalne spowodowaly
jednoczesnie ujecie w rachunku zyskow i strat rozwigzania rezerw z tytutu podatku odroczonego skumulowanych do dnia 31 grudnia 2015
1., zwigzanych z warto$cig godziwa projektow Warsaw Spire, Chopin i Grzybowska 77. Laczna warto$¢ rozwigzanych rezerw z tytuhu podatku
odroczonego wyniosta 18,8 min EUR.
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10. Instrumenty finansowe

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie wszystkich instrumentow finansowych wedtug kategorii wraz z warto$cig godziwa kazdego
instrumentu oraz hierarchig wartosci godziwej:

30.06.2017
W wartosci Pozyczki i
) godziwej przez naleznosci/zob. .
Instrumenty finansowe (x 1 000 EUR) wynik Dostepne do fin. Wartosé Poziom
finansowy — sprzedazy wg godziwa wartqsc!
godziwej
przeznaczone zamortyzowanego
do obrotu kosztu
Pozostate inwestycje finansowe
Pozostate aktywa finansowe - 159 159 2
Naleznosci dtugoterminowe
. Naleznosci i rozliczenia 510 635 510 635 5
miedzyokresowe czynne
Srodki pieniezne o ograniczonej ) ) 2
mozliwosci dysponowania
Naleznosci krotkoterminowe
Naleznosci z_tytu’lu. dostaw i ustug 191 361 191 361 >
oraz pozostate naleznosci
Instrumenty pochodne - - 2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 615 26 615 2
Aktywa finansowe razem 0 0 728 770 728 770
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
diugoterminowe
Kredyty bankowe 60 919 60 919 2
Obligacje 223995 229734 1
Inne kredyty i pozyczki 145 052 145 052 2
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
krétkoterminowe
Kredyty bankowe 41 401 41 401 2
Obligacje 21 285 21 555 1
Inne kredyty i pozyczki 2750 2750 2
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytulg dost.aw i 40 792 40 792 >
ustug oraz pozostate zobowigzania
Zobowigzania finansowe razem - - 536 194 542 203
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31.12.2016
W wartosci Posvezki i
; odziwej przez | ozyezid . .
Instrumenty finansowe (x 1 000 9 . naleznosci/zobowigzania i Poziom
EUR) wynik Dostepne do fin Wartos¢ wartosci
finansowy — sprzedazy ' godziwa e
wg zamortyzowanego godziwej
przeznaczone Kosztu
do obrotu
Pozostate inwestycje finansowe
Pozostate aktywa finansowe 109 109 2
Naleznosci dtugoterminowe
' Naleznosci i rozliczenia 397 784 397 784 2
miedzyokresowe czynne
Srodki pieniezne o ograniczonej 5
mozliwosci dysponowania
Naleznosci krotkoterminowe
Naleznosci z tytutu _dos'ta.w i 177 900 177 900 2
ustug oraz pozostate naleznosci
Instrumenty pochodne 2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 37 564 37 564 2
Aktywa finansowe razem 0 0 613 356 613 356
Oprocentowane kredyty i pozyczki
— dtugoterminowe
Kredyty bankowe 340434 340434 2
Obligacje 197 288 202 791 1
Inne kredyty i pozyczki 259 958 259 958 2
Oprocentowane kredyty i pozyczki
— krétkoterminowe
Kredyty bankowe 45921 45921 2
Obligacje 7 365 7484 1
Inne kredyty i pozyczki 2750 2750 2
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate 36 020 36 020 2
zobowigzania
Zobowiazania finansowe razem - - 889 736 895 357

Tabela powyzej przedstawia analiz¢ instrumentow finansowych pogrupowanych na poziomie 1-3 w zaleznosci od stopnia, w jakim mozliwe
jest okreslenie warto$ci godziwej (ujetej w Sprawozdaniu z sytuacji finansowej lub ujawnionej w notach):
e  Poziom 1 wyceny w warto$ci godziwej wynika z cen notowanych (nieskorygowanych) na aktywnych rynkach dla takich samych
aktywow lub zobowigzan.
e  Poziom 2 wyceny w wartosci godziwej wynika z danych wejsciowych innych niz ceny notowane uwzglednione na poziomie 1,
ktére obserwuje si¢ dla sktadnika aktywow lub zobowiazania — bezposrednio (tj. jako ceny) lub posrednio (tj. na podstawie cen).
e  Poziom 3 wyceny w wartosci godziwej wynika z technik wyceny uwzglgdniajacych dane wejsciowe dotyczace sktadnika aktywow
lub zobowiazania, ktore nie sg oparte na obserwowanych danych rynkowych (dane wejsciowe nieobserwowalne).
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11. Transakcje z podmiotami powiazanymi

0d 2007 r. dziatalno$¢ Ghelamco (Konsorcjum) prowadzona jest w ramach trzech gléwnych holdingdéw pozostajacych pod wspdlna kontrola
faktycznych akcjonariuszy:

- Holding Inwestycyjny: obejmuje $rodki inwestowane w projekty dotyczace nieruchomosci w Belgii, Polsce, Rosji oraz na Ukrainie,
a takze podmioty celowe typu Financing Vehicles dziatajace wewnatrz grupy — zwane dalej ,,Grupa Inwestycyjna” lub ,,Grupg™;

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

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

Na koniec 2016 r. utworzono Fundusz Nieruchomosci, czwartg spotke holdingowa, ktora w pierwszej kolejnosci, nabywa ukonczone projekty
(dla ktorych wskaznik obtozZenia i stan wynajmu byty optymalizowane przez ostatnie lata) od Holdingu Inwestycyjnego w celu zachowania
ich w portfolio przez dtuzszy czas jako produkty generujace przychody. Ponadto powyzsza strategia dlugoterminowa wymaga innej struktury
finansowania. W zwigzku z tym projekty moga by¢ przenoszone z Holdingu Inwestycyjnego do Funduszy Nieruchomosci.

Granbero Holdings Ltd (,,Spotka”) jest spotka dominujaca dla dziatalnosci w Polsce prowadzonej przez spotke Ghelamco Group Comm. VA,
ktora z kolei jest spotkg dominujacg dla Grupy Inwestycyjnej. Granbero Holdings Ltd wraz z jej bezpo$rednimi i posrednimi prawnymi
jednostkami zaleznymi stanowi jednostke sprawozdawcza na potrzeby niniejszego srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego.

Salda i rozrachunki pomigdzy Spotka a podmiotami powigzanymi (nalezacymi do Holdingu Deweloperskiego i Holdingu Portfelowego)
dotycza gtownie ushug budowlanych i deweloperskich z jedne;j strony, a takze innych transakcji (finansowych) z podmiotami powigzanymi z
drugiej strony.

Transakcje handlowe: zakup ustug budowlanych, inzZynieryjnych oraz innych zwiazanych z nimi ustug od podmiotéw powiazanych

Ustugi budowlane i deweloperskie
Spotka zawarta umowy o ustugi deweloperskie 1 budowlane ze spoétkami deweloperskimi i budowlanymi (,, Wykonawcy”) bedacymi
jednostkami zaleznymi spotki International Real Estate Services Comm. VA — podmiotu dominujgcego nalezacego do Ghelamco ,,Holdingu
Deweloperskiego™:

e  Ghelamco Poland z siedzibg w Warszawie.

Ustugi inZynieryjne i architektoniczne

APEC Architectural Engineering Projects Limited (spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig prawa irlandzkiego) oraz Safe Invest Sp. z 0.0.
(spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia prawa polskiego), obie bedace bezposrednio i posrednio jednostkami zaleznymi International Real
Estate Services Comm. VA, podmiotu dominujacego nalezacego do Ghelamco ,,Holdingu Deweloperskiego”, koordynujg ustugi inzynieryjne
i architektoniczne $wiadczone na rzecz Spotki zgodnie z warunkami odpowiednich umoéw. Zakup ustug od Apec Ltd i Safe Invest Sp. z 0.0.
stanowi ponad 80% wszystkich ustug inzynieryjnych, ustug w zakresie projektowania architektonicznego oraz innych z nimi zwigzanych
ushug nabywanych przez Spotke.
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Pozostale transakcje z podmiotami powiazanymi

Zrealizowane zyski i powigzane fundusze, ktore sa wygenerowane przez dziatalno$¢ deweloperska Spotki moga zostaé nie tylko ponownie
zainwestowane w Polskie projekty, lecz rowniez zainwestowane w projekty lub podmioty w innych krajach lub w podmioty nalezace do
Holdingu Deweloperskiego i Holdingu Portfelowego w postaci pozyczek krotko- i dlugoterminowych. Pozyczki wewnatrzgrupowe udzielane
s na warunkach rynkowych.

Opisane powyzej transakcje i rozrachunki z podmiotami powigzanymi mozna wyszczego0lni¢ nastepujaco:

Zakup ustug budowlanych, inzynieryjnych i ustug w zakresie projektowania
architektonicznego: -44 335

naleznosci z tytutu dostaw i ustug od podmiotéw

powigzanych 831
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wobec

podmiotéw powigzanych -10 728

pozyczki dlugoterminowe udzielone podmiotom

powigzanym 470290
naleznosci z tytutu odsetek od podmiotéw

powigzanych 69 060
naleznosci krétkoterminowe od podmiotow

powigzanych 148 626
zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych z

tytutu pozyczek diugoterminowych -140 449
zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych z

tytutu odsetek -18 249
zobowigzania krétkoterminowe wobec podmiotow

powigzanych -3935

Nalezy zauwazy¢, iz na dzien 30 czerwca 2017 r., naleznosci z tytuhu pozyczek dhugoterminowych i odsetek od podmiotéw powiazanych
obejmowaty znaczne saldo Ghelamco Invest Sp. z 0.0. (emitent obligacji na polskim rynku) od spotek projektu Warsaw Spire, ktore zostaty
29 czerwca 2017 r. zbyte na rzecz Ghelamco European Property Fund.

Salda te (na faczng kwote kapitatu i odsetek wynoszaca 81 332 tys. EUR) zostaly sptacone Ghelamco Invest Sp. z 0.0. 31 sierpnia 2017 r.

12. Zdarzenia po dniu bilansowym

e Zwyjatkiem sptaty w dniu 31 sierpnia 2017 r istotnej czesci nalezmosci od podmiotéw powigzanych., co wyjasniono w powyzszym
akapicie, brak innych istotnych zdarzen, ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu.
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Raport z przegladu skonsolidowanych srédrocznych informacji finansowych za okres szesciu miesiecy zakoriczony 30
czerwca 2017 r.
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Deloitte.

Raport z przegladu skonsolidowanych srédrocznych informacji finansowych Granbero Holdings Ltd i
podmiotéw zaleznych za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 r.

Wobec wyznaczenia nas na bieglego rewidenta Spotki, przedstawiamy raport dotyczacy skonsolidowanych $rodrocznych
informacji finansowych. Niniejsze skonsolidowane $rodroczne informacje finansowe obejmujg skrocony skonsolidowany
bilans na dzien 30 czerwca 2017 r., skrocony skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skrocone skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skrocone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz skrocony
skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych za okres szesciu miesigcy zakonczony tego dnia, a takze wybrane noty
0 numerach 1-12.

Raport dotyczacy skonsolidowanych informacji finansowych

Przeprowadzili§my przeglad skonsolidowanych $rodrocznych informacji finansowych Granbero Holdings Ltd. (,,spotki™)
1 jej podmiotow zaleznych (fgcznie: grupy”), sporzadzonych zgodnie z Migdzynarodowym Standardem
Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSR) 34 — Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa, zatwierdzonym przez Unig
Europejska.

W skroéconym skonsolidowanym bilansie wykazano aktywa o tacznej wartoéei 1 247 752 (000) EUR, a w skréconym
skonsolidowanym rachunku zyskow i strat wykazano zysk skonsolidowany (udzial grupy) za okres zakonczony tego dnia
w wysokosci 21 238 (000) EUR.

Zarzad spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje skonsolidowanych $rodrocznych informacji
finansowych zgodnie z MSR 34 Srédroczna sprawozdawczosé finansowa, zatwierdzonym przez Unig Europejska. Naszym
zadaniem jest wyrazenie wnioskow na temat tych skonsolidowanych $rodrocznych informacji finansowych w oparciu o
przeprowadzony przez nas przeglad.

Zakres przegladu

Nasz przeglad skonsolidowanych $rodrocznych informacji finansowych przeprowadzili$my stosownie do postanowien
Miedzynarodowego Standardu Ustlug Przegladu (ISRE) 2410 — Przeglgd srodrocznych informacji finansowych
przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przeglad $rodrocznych informacji finansowych
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w szczegolnosci od 0séb odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos$¢ oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu jest istotnie wezszy niz zakres badania
przeprowadzanego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej (ISA), w zwigzku z czym nie pozwala
to nam na uzyskanie pewnosci, ze moga by¢ nam znane wszystkie istotne kwestie, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w ramach badania. Dlatego nie wyrazamy opinii z badania skonsolidowanych $rédrocznych informacji finansowych.
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Granbero Holdings Ltd i podmioty zalezne
Raport dotyczacy przegladu skonsolidowanych srédrocznych inforacji finansowych za okres szesciu miesigey zakonczony 30 czerwea 2017 r.

Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, ze skonsolidowane §rodroczne informacje
finansowe Granbero Holdings Ltd i podmiotow zaleznych nie zostaly sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z wymogami MSR 34 — Srédroczna sprawozdawczosé finansowa, zatwierdzonego przez Uni¢ Europejska.

Zaventem, 27 wrzesnia 2017 1.

Biegly rewident
L
/podpis nieczytelny/

DELOITTE Bedrijfsrevisoren / Reviseurs d’Entreprises
BV o.v.v.e. CVBA/SCs.f.d. SCRIL
Reprezentowany przez Rika Neckebroeck
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