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L. SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]I FINANSOWE]

SPORZADZONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2019 .

Stan na Stan na Stan na
31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
AKTYWA
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Dane przeksztatcone* Dane przeksztatcone*
AKTYWA
Aktywa trwate
Aktywa z tytutu podatku 438
odroczonego 0 0
Udzielone pozyczki 12 843 494 628 007 527275
Objete obligacje 12 0 0 75452
Rozliczenia miedzyokresowe 233
czynne 22 4199 2498
Aktywa trwate razem 847 693 630 505 603 398
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 156
oraz pozostate naleznosci 10 199
Udzielone pozyczki 12 7738 136 861 169 422
Objete obligacje 12 0 9333 66 246
Biezace aktywa podatkowe 11.2 0 0 861
. 241366
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 189 087 78 143
Aktywa obrotowe razem 196 835 224 536 478 051
Aktywa razem 1044 528 855 041 1081 449

Stan na Stan na Stan na
SASYWA 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Dane przeksztatcone* Dane przeksztatcone*
KAPITAt WEASNY |
ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Wyemitowany kapitat podstawowy 13 25150 25150 22150
Kapitat rezerwowy 14 38513 24 848 17932
(Straty)/ Zyski zatrzymane 15 -16 672 -16 370 -16 869
Razem kapitat wtasny 46 991 33 628 26213
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe obligacje 16 663 556 595 660 752 682
Rezerwa na podatek odroczony 113 12 450 6015 0
Zobowigzania dtugoterminowe 752 682
razem 676 006 601 675
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug 2886
oraz inne zobowigzania 17 7 391 2761
Biezace zobowigzania podatkowe 112 90 0 0
Krétkoterminowe obligacje 16 313341 216 977 299 488
Rezerwy krétkoterminowe 17.1 710 0 180

5
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Zobowigzania krétkoterminowe

A GHELAMCO

302554
razem 321531 219738
Zobowigzania razem 997 537 821413 1 055 236
Pasywa razem 1044 528 855041 1081 449

* patrz nota 4

Warszawa, dnia 31 marca 2020 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu

(osoba odpowiedzialna za
prowadzenie ksigg rachunkowych)

Jarostaw Zagorski Damian Wozniak
Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu

Joanna Krawczyk-Nasitowska
Cztonek Zarzqdu

Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu
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IL SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 31 GRUDNIA 2019R.

Rok zakonczony Rok zakonczony
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW 31/12/2019 31/12/2018
Dane przeksztatcone*
PLN’000 PLN’000
Koszty zarzadu 8 -2 330 -1403
Strata na dziatalnosci operacyjnej -2330 -1403
Przychody z tytutu odsetek od lokat 711 462
Przychody z tytutu objetych obligacji i udzielonych pozyczek 82254 77 655
Pozostate przychody finansowe 5113 1554
Przychody finansowe razem 9 88077 79671
Odsetki od wyemitowanych obligacji wycenione w zamortyzowanym koszcie -63 154 -62416
Pozostate koszty finansowe -2795 -1984
Koszty finansowe razem 10 -65 949 -64 400
Zysk przed opodatkowaniem 19 798 13 868
Podatek dochodowy 11 -6 435 -6 453
STRATA/ ZYSK NETTO 13363 7 415
SUMA CALKOWITYCH DOCHODOW 13 363 7415
* patrz nota 4

Warszawa, dnia 31 marca 2020 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian WoZniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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II1. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 31 GRUDNIA 2019 R.

Rok zakonczony Rok zakonczony
31/12/2019 31/12/2018
PLN’000 PLN’000

Dane przeksztatcone*

Przeplywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej

(Strata)/ Zysk za rok obrotowy 13363 7415

Korekty:
Koszt podatku dochodowego ujety w wyniku 6435 6453
Koszty dziatalnosci finansowej ujete w wyniku 65 949 62 720
Przychody z inwestycji ujete w wyniku -88 077 -79 671
-2330 -3083

Zmiany w kapitale obrotowym:

(zwigkszenie) / zmniejszenie salda naleznosci z

tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci 189 818
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) salda zobowiazan z
. — 2082 474

tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan
(Zw|ekszen|e) / zmniejszenie salda rozliczen 1701 2265
miedzyokresowych czynnych
Zwiekszenie / (zmniejszenie) rezerw 0 -180

Srodkl.plelmezne wygenerowane na dziatalnosci 1759 4236
operacyjnej

Podatek dochodowy 0 0
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1759 -4 236
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej
Ptatnosci z tytutu nabycia aktywow finansowych -413 818 -181991
W;?{ywy z wykupu aktywow finansowych i sptat 344568 277 616
pozyczek
Otrzymane odsetki 74399 47079
PrOYVIZJe z tytui.u wczesniejszej sptaty i od 5113 1554
udzielonych pozyczek
§r?dk| plezn‘u_:zne netto_ wgenerowane na 10 261 144 258
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Whptywy z tytutu emisji papieréw dtuznych 420 869 9080
Wykup papieréw dtuznych -256 866 -249 318
Odsetki zaptacone -51 455 -61731
Ptatnosci z tytutu kosztéw emisji papierow dtuznych -10 106 -1276
S.I'Odkl pler.uezne netto wykorzystane w dziatalnosci 102 443 -303 245
finansowej
Zwigkszenie netto srodkéw pienieznych i ich 110 944 163 223

ekwiwalentow
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek 78143 241 366
okresu sprawozdawczego

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec 20 189 087 78143
okresu sprawozdawczego

- w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania 12 165 4 465

*patrz nota 4
Warszawa, dnia 31 marca 2020 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian Wozniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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IV. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

ZA OKRES SPRAWOZDAWCZY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2019 R.

Kapitat Kapitat (Straty)/ Zyski

podstawowy rezerwowy zatrzymane PLN’000

PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 31 grudnia 2017 roku przed

A 25150 17 932 8198 51280
przeksztatceniem
Zwiekszenie w wyniku przejscia z
MSR 39 na MSFF 9 0 0 10577 10577
Korekta wyniku przejscia z MSR39
na MSSF9 0 0 35644 35 644
Stan na 1 stycznia 2018 roku* 25150 17 932 -16 869 26213
Zysk netto za rok obrotowy 2018 r.* 0 0 0 7 415
Suma catkowitych dochodow * 0 0 7 415 7 415
Przeniesienie zysku do kapitatu 0 6916 6916 0
rezerwowego
Stan na 31 grudnia 2018 roku* 25150 24 848 -16 370 33628
Zysk netto za rok obrotowy 2019 r. 0 0 13 363 13363
Suma catkowitych dochodéw 0 0 13 363 13363
Przeniesienie zysku do 0 13 665 13 665 0

kapitatu rezerwowego

Stan na 31 grudnia 2019 roku 25150 38 513 -16 672 46 991
*Dane przeksztatcone, patrz nota 4
Warszawa, dnia 31 marca 2020 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian WoZniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
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V. NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SPORZADZONEGO NA DZIEN 31 GRUDNIA 2019

1. Informacje ogélne

1.1. Informacje o jednostce

Spoétka Ghelamco Invest Sp. 0.0. jest Emitentem obligacji notowanych na rynkach: Catalyst, ASO Bond Spot, ASO
GPW, GPW RR. Spétka zajmuje sie alokacjg pozyskanych kapitatéw na projekty inwestycyjne spotek celowych
kontrolowanych przez jej udziatowca, tj. spotke Granbero Holdings Limited.

Spoétka Ghelamco Invest Sp. 0.0. zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 10 grudnia 2003 roku. Siedziba
Spoétki miesci sie w Warszawie przy Placu Europejskim 1. Aktualnie Spétka jest zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Sgdowym w Sadzie Rejonowym w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000185773.
Na dzien 31 grudnia 2019 roku, sktad organdw zarzadczych i nadzorujacych jednostki jest nastepujacy:

Zarzad:

Jeroen van der Toolen - Prezes Zarzadu
Jarostaw Jukiel - Cztonek Zarzadu
Joanna Krawczyk-Nasitowska - Cztonek Zarzadu
Damian Wozniak - Cztonek Zarzadu
Jarostaw Zagorski - Cztonek Zarzadu
Arnold Neuville - Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

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

W dniu 22 stycznia 2020 roku na Cztonka Rady Nadzorczej powotana zostata Agnieszka Stomka-
Gotebiowska.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku struktura udziatowcow jednostki jest nastepujaca:

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

Jednostka dominujgca najwyzszego szczebla jest Ghelamco Group Comm. VA.
Czas trwania dziatalnosci jednostki nie jest ograniczony.

Rokiem obrotowym jednostki jest rok kalendarzowy.

Podstawowa dziatalnosé jednostki obejmuje:

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

2. Alokacja kapitatdow na projekty inwestycyjne spdtek celowych.

3. Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych
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1.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

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

1.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przygotowywane przez udziatowca Spétki Granbero Holdings
Limited oraz przez jednostke nadrzedng w stosunku do udziatowca Spétki, spotke Ghelamco Group Comm.
VA z siedzibg Zwaanhofweg 10, 8900 leper, Belgia. Jest to konsolidacja sporzagdzana na najwyzszym szczeblu
grupy kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Spétka jako jednostka zalezna.

1.4. Porownywalno$¢ danych finansowych ujawnionych w niniejszym
sprawozdaniu finansowym yA uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie poprzednim nie wystgpity
zdarzenia wymagajgce doprowadzenia do porédwnywalnosci danych finansowych, za wyjatkiem korekt
opisanych w nocie 4.

1.5. Zmiany zasad sporzadzania sprawozdania finansowego

Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego stosowane w rocznym sprawozdaniu finansowym oraz
zasady rachunkowosci stosowane przez Spotke s zgodne z zasadami zastosowanymi przy sporzadzeniu
rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2018 r. za wyjatkiem
zastosowanych nowych standardéw MSSF wymienionych ponizej.

2. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej

2.1. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2019

Nastepujace standardy, zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacje opublikowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowania w UE wchodzg w zycie
po raz pierwszy w roku 2019:

MSSF 16 ,,Leasing” (obowigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku
lub pdzniej),
Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” - Charakterystyka opcji przedptaty z ujemng kompensata

(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej),

Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie planu (obowigzujace
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej),

Interpretacja KIMSF 23 ,Niepewnos¢ w zakresie rozliczania podatku dochodowego” (obowigzujagca w
odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej).

Wedtug analizy Spétki wyzej wymienione standardy, zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacje nie
miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 roku.
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2.2. Standardy i interpretacje, jakie zostatly juz opublikowane i zatwierdzone
przez UE, ale jeszcze nie weszly w Zycie

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nastepujgce nowe standardy, zmiany do
istniejacych standardow zostaty wydane przez RMSR, ale nie weszly jeszcze w zycie:

Zatwierdzone przez RMSR do stosowania po 1 stycznia 2020 r.

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

e Zmiany do MSSF 9 Instrumenty Finansowe, MSR 39 Instrumenty Finansowe oraz MSSF 7 Instrumenty
Finansowe: Ujawnienie Informacji. Zmiany sg obowigzkowe i majg zastosowanie do wszystkich
powigzan zabezpieczajacych, na ktére ma wptyw niepewnos¢ wynikajaca z reformy wskaznikdw stop
procentowych. Zmiany wprowadzajg czasowe zwolnienie ze stosowania okreslonych wymogéw
rachunkowosci zabezpieczen, w taki sposdb, aby reforma wskaznikow stép procentowych nie
powodowata rozwigzania rachunkowosci zabezpieczen. Kluczowe zwolnienia wynikajgce ze Zmian
dotycza:

- wymogu aby przeptywy byty ,wysoce prawdopodobne”,

- komponentéw ryzyka

- oceny prospektywnej,

- retrospektywnego testu efektywnosci (dotyczy MSR 39),

- przeklasyfikowania rezerwy z tytutu zabezpieczenia przeptywoéw pienieznych,

- zmiany wymagajg rowniez aby jednostki ujawnity inwestorom dodatkowe informacje o
powigzaniach zabezpieczajgcych, na ktére maja wptyw powyzsze niepewnosci.

Wedtug analizy Spétki wyzej wymienione standardy, zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacje nie
bedg miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Spétki.

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

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie w znaczgcy sposéb od regulacji wydanych przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjgtkiem ponizszych nowych standardéw oraz
zmian do standardéw, ktére wedtug stanu na dzien publikacji sprawozdania finansowego nie zostaty jeszcze
zatwierdzone do stosowania w UE (ponizsze daty wejscia w zycie odnosz3 sie do standardow w wersji petnej):

e Sprzedaz lub Przekazanie Aktywoéw Pomiedzy Inwestorem a Spdtkg Stowarzyszong lub Wspdlnym
Przedsiewzieciem (Zmiany do MSSF 10 Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe oraz do MSR 28
Jednostki Stowarzyszone). Zmiany wyjasniajg ze w przypadku transakcji dokonanej ze spdtka
stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem zakres w jakim nalezy ujg¢ zwigzany z transakcje zysk
lub strate zalezy od tego czy przekazane lub sprzedane aktywa stanowity przedsiewziecie:

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

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

Komisja Europejska podjeta decyzje o odroczeniu zatwierdzenia tych zmian na czas nieokreslony.
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e  MSSF 17 Umowy Ubezpieczeniowe. Obowigzuje dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2021 r. lub pdziniej, zastosowanie prospektywne, wczesniejsze zastosowanie jest dozwolone.

Standard nie zostat jeszcze zatwierdzony przez UE.

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

MSSF 17 rozwigzuje problem poréwnywalnosci stworzony przez MSSF 4 poprzez wymadg spojnego ujmowania
wszystkich uméw ubezpieczeniowych, co bedzie korzystne zaréwno dla inwestoréw jak i ubezpieczycieli.
Zobowigzania wynikajgce z umoéw beda ujmowane w wartosciach biezgcych, zamiast kosztu historycznego.

e Zmiany do MSSF 3 Potaczenia przedsiewzie¢. Obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2020 r. lub pdzniej.

Zmiany nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez UE.

Zmiany zawezajg i wyjasniaja definicje przedsiewziecia. Umozliwiajg rowniez przeprowadzenie uproszczonej
oceny czy zespot aktywow i dziatan stanowi grupe aktywow a nie przedsiewziecie.

Wedtug analizy Spétki wyzej wymienione standardy, zmiany do istniejgcych standardéw oraz interpretacje nie
bedg miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Spétki.

3. Stosowane zasady rachunkowosci

3.1. Podstawa sporzadzenia

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci (MSR)/Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) przyjetymi przez
Unie Europejska, opublikowanymi i obowigzujgcymi w czasie przygotowywania sprawozdania finansowego przy
zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezgcego i poréwnawczego za wyjatkiem zmian opisanych w nocie
2.1.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wytgczeniem
tej zasady dla instrumentéw finansowych (pozyczki udzielone), ktére wyceniane sg w wartosci godziwej. Za
warto$¢ godziwg uznaje sie cene, ktérg mozna uzyskac przy sprzedazy sktadnika aktywow lub zaptacong w celu
przeniesienia zobowigzania w zwyczajowej transakcji w gtownym (lub najkorzystniejszym) rynku w dniu wyceny
i na obecnych warunkach rynkowych, niezaleznie od tego, czy cena jest bezposrednio obserwowalna czy
oszacowana przy uzyciu innej techniki wyceny. W wycenie do wartosci godziwej sktadnika aktywow lub
zobowigzania, jednostka bierze pod uwage wtasciwosci danego sktadnika aktywow lub zobowigzan, jezeli
uczestnicy rynku biorg te cechy pod uwage przy wycenie aktywow lub zobowigzan na dzien wyceny. Wartos¢
godziwg dla celéw wyceny i / lub ujawniania informacji w sprawozdaniu finansowym jednostki ustala sie na w/w
podstawie.

Ponadto, dla celéw sprawozdawczosci finansowej, wyceny w wartosci godziwej sg skategoryzowane wedtug
trzech pozioméw w zaleznosci od stopnia, w jakim dane wsadowe do pomiaréw wartosci godziwej s3
obserwowalne i od znaczenia danych wsadowych do wyceny w wartosci godziwej jako catosci. Poziomy te
ksztattujg sie w nastepujacy sposob:

Poziom 1: danymi wsadowymi sg ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkéw dla identycznych
aktywow lub zobowiazan, do ktérych jednostka ma dostep w dniu wyceny.

Poziom 2: danymi wsadowymi sg dane inne niz ceny notowane zaliczane do Poziomu 1, ktére sg obserwowalne
dla sktadnika aktywdw lub zobowigzan, bezposrednio lub posrednio.
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Poziom 3: danym wsadowymi sg nieobserwowalne dane do wyceny sktadnika aktywoéw lub zobowigzan.
Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez jednostke przedstawione zostaty ponizej.

3.2. Przychody z tytulu odsetek od udzielonych pozyczek i objetych obligacji

Przychdéd z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek i objetych obligacji rozpoznaje sie metodg nominalnej stopy
procentowe] dla aktywéw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy.

3.3. Przychody z tytulu odsetek od lokat

Przychéd z tytutu odsetek od lokat rozpoznaje sie metoda efektywnej stopy procentowej (zwang dalej ,,ESP”) dla
aktywow finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie. Rozpoznanie przychodu zalezy od stopy ESP,
ktéra jest szacowana na moment poczgtkowego ujecia przy uwzglednieniu szacunkéw dotyczgcych przeptywow
pienieznych. ESP dyskontuje oczekiwane przeptywy pieniezne do wartosci ksiegowej brutto aktywa finansowego
w kazdym momencie zycia aktywa.

3.4. Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz waluta funkcjonalna (waluty obce) wykazuje sie po kursie waluty
obowigzujagcym na dzien transakcji. Na koniec okresu sprawozdawczego aktywa i zobowigzania pieniezne
denominowane w walutach obcych sg przeliczane wedtug kursu obowigzujacego na ten dzien. Niepieniezne
pozycje wyceniane w wartosci godziwej i denominowane w walutach obcych wycenia sie po kursie
obowigzujagcym w dniu ustalenia wartosci godziwej. Roznice kursowe powstate na pozycjach pienieznych ujmuje
sie w wynik okresu, w ktdrym powstaja.

3.5. Podatek

Podatek dochodowy jednostki obejmuje podatek biezgcy do zaptaty oraz podatek odroczony. W zakresie podatku
dochodowego jednostka podlega przepisom ogdlnym. Jednostka nie stanowi podatkowej grupy kapitatowej, jak
rowniez nie prowadzi dziatalnosci w Specjalnej Strefie Ekonomicznej, co réznicowatoby zasady okreslania
obcigzen podatkowych w stosunku do przepiséw ogdlnych w tym zakresie. Rok sprawozdawczy pokrywa sie z
rokiem podatkowym.

3.5.1. Podatek biezgcy

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego okresu sprawozdawczego. Zysk (strata) podatkowa rdzni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w
zwigzku z wytgczeniem przychodow przejsciowo niepodlegajgcych opodatkowaniu i kosztow przejsciowo
niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztow i przychodéw, ktére nigdy nie beda
podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w
danym roku obrotowym na podstawie art. 25 ust. 7 ustawy z 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb
prawnych (Dz. U.z 2019 r. poz. 865 z pdzn. zm.). Od 1 stycznia 2018 roku., w wyniku zmiany art.7 ust.1i 2 ustawy
o CIT, przychody podatkowe Spoétki podzielone zostaty na dwa zrédta przychodéw:
- zyski kapitatowe oraz
- inne Zrddta przychodéw.
W stosunku do kazdego ze zrddet, przychody i koszty ich uzyskania sg przyporzadkowane oddzielnie. W zakresie
kazdego ze zrodet przychodéw Spdtka dysponuje sumowaniem wszystkich przychoddéw i kosztéw zaliczanych do
tego zrddta. Jezeli w wyniku tych obliczen uzyskany zostanie dochdd podatkowy z kazdego z obu zrddet, to
przedmiotem opodatkowania podatkiem dochodowym jest dochdd stanowigcy sume dochodu osiggnietego z
zyskéw kapitatowych oraz dochodu osiggnietego z innych zrédet przychoddw. Jezeli w zakresie ktéregokolwiek
ze zrodet koszty uzyskania przychoddéw przekroczg sume przychoddw, to réznica bedaca stratg z tego zrédta
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przychoddéw nie pomniejsza dochodu z drugiego ze zrddet, zgodnie z trescig art. 7 ust. 3 pkt 2a ustawy o CIT.
Zasada ta dotyczy zaréwno rozliczenia rocznego, jak i wptacanych zaliczek (jezeli wynikajg one z biezgcej kalkulacji
dochodu).

3.5.2. Podatek odroczony

Podatek odroczony ujmuje sie od rdzinic przejsciowych miedzy wartoscig ksiegowa sktadnikow aktywow
i zobowigzan w jednostkowym sprawozdaniu finansowym a odpowiadajgcg im podstawg opodatkowania
stosowang do obliczania wysokosci zysku opodatkowanego, a takze od nierozliczonych strat podatkowych oraz
niewykorzystanych ulg podatkowych. Zobowigzania z tytutu podatku odroczonego ujmuje sie zasadniczo dla
wszystkich dodatnich réznic przejsciowych. Sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego
ujmuje sie w odniesieniu do wszystkich ujemnych rdznic przejsSciowych do wysokosci, do ktdrej jest
prawdopodobne, iz zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli na potracenie tych rdznic
przejsciowych. Tego rodzaju aktywow i zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie ujmuje sie,
jezeli roznice przejsciowe wynikajg z wartosci firmy lub z poczgtkowego ujecia (poza potaczeniem jednostek)
innych aktywow i zobowigzan w transakcji, ktéra nie wptywa na zysk podatkowy ani ksiegowy.

Wartos$¢ sktadnikow aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedy wystarczajace dla
realizacji sktadnika aktywow lub jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére beda obowigzywa¢ w momencie, gdy
pozycja aktywdéw zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne. Wycena rezerw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego i aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego odzwierciedla
skutki podatkowe, ktdére nastgpig odpowiednio do przewidywanego przez jednostke sposobu realizacji lub
rozliczenia na koniec okresu sprawozdawczego wartosci ksiegowych aktywow i zobowigzan.

3.5.3. Podatek biezqcy i odroczony za biezqcy okres

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

3.6. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg w przypadku, kiedy na jednostce cigzy istniejacy obowigzek, prawny lub zwyczajowo
oczekiwany, wynikajgcy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku
spowoduje konieczno$¢ wyptywu srodkéw uosabiajgcych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonaé
wiarygodnego szacunku kwoty tego zobowigzania.

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

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

3.6.1. Umowy rodzqce obciqzenia

Biezgce zobowigzania wynikajgce z umdw rodzacych obcigzenia ujmuje sie i wycenia jak rezerwy. Za umowe
rodzaca obcigzenia uwaza sie umowe zawartg przez jednostke, wymuszajgca nieuniknione koszty realizacji
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zobowigzan umownych, ktérych wartos¢ przekracza wysokos$¢ korzysci ekonomicznych przewidywanych w
ramach umowy.

3.7. Instrumenty finansowe

Aktywa i zobowigzania finansowe ujmuje sie w chwili, gdy jednostka staje sie strong umowy instrumentu
finansowego.

Aktywa i zobowigzania finansowe pierwotnie wycenia sie w wartosci godziwej. Koszty transakcji przypisywane
bezposrednio do zakupu lub emisji aktywdéw i zobowigzan finansowych (z wyjgtkiem aktywdw i zobowigzan
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik) odpowiednio dodaje sie do lub odejmuje od wartosci
godziwej aktywow lub zobowigzan finansowych w chwili poczatkowego ujecia. Koszty transakcji bezposrednio
przypisywane nabyciu aktywdow finansowych lub przejeciu zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik ujmuje sie bezposrednio w wynik.

3.8. Aktywa finansowe

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

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

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

Model ,hold to collect” zaktada utrzymywanie aktywow w celu uzyskania przeptywoéw pienieznych wynikajgcych
Z umowy.

Spodtka dokonuje podziatu aktywdw finansowych na krétko- i dtugoterminowe. Pozycje krétkoterminowe to takie
aktywa, ktore zgodnie z oczekiwaniem zarzadu podlegajg realizacji lub sptacie w okresie jednego roku od korica
okresu sprawozdawczego, natomiast dtugoterminowe podlegaja realizacji lub sptacie w okresie powyzej roku od
korica okresu sprawozdawczego.

Do kategorii aktywéw wycenianych w zamortyzowanym koszcie Spétka klasyfikuje naleznosci z tytutu dostaw i
ustug, ktére zdaty test SPPI, (test sprawdzajacy, czy przeptywy pieniezne wynikajgce z umow obejmujg wytgcznie
ptatnosci kapitatu i odsetek) pozostate naleznosci, lokaty oraz srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. Aktywa
finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci.

W przypadku aktywdw z rozpoznang utratg wartosci przy poczatkowym ujeciu (POCI — purchased or originated
credit-impaired asset) wycenianych w zamortyzowanym koszcie lub w wartos$ci godziwej przez inne catkowite
dochody, aktywa te wycenia sie w wysokos$ci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej skorygowanej o ryzyko kredytowe od momentu poczatkowego ujecia. Spétka uwzglednia w wycenie
poczatkowe oczekiwane straty kredytowe w szacowanych przeptywach pienieznych, obliczajac efektywng stope
procentowg skorygowang o ryzyko kredytowe w przypadku aktywéw finansowych, ktére w momencie
poczatkowego ujecia sg uznawane za zakupione jako dotkniete utratg wartosci ze wzgledu na ryzyko kredytowe.

Do kategorii aktywow wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy klasyfikuje sie wszystkie
instrumenty finansowe, ktore nie zostaty zaklasyfikowane jako wyceniane w zamortyzowanym koszcie lub jako
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wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, a takze te w przypadku ktérych Spétka podjeta
decyzje o takiej klasyfikacji w celu wyeliminowania niedopasowania ksiegowego.

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

Zyski i straty na sktadniku aktywow finansowych zaliczonym do wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy ujmuje sie w wyniku finansowym w okresie, w ktérym powstaty (w tym przychody z tytutu odsetek
oraz dywidend).

Utrata wartosci aktywow finansowych
Spodtka stosuje nastepujgce modele wyznaczania odpiséw z tytutu utraty wartosci:

- model ogdlny (podstawowy),
- model uproszczony.

W modelu ogdlnym Spétka monitoruje zmiany poziomu ryzyka kredytowego zwigzanego z danym sktadnikiem
aktywow finansowych oraz klasyfikuje aktywa finansowe do jednego z trzech etapéw wyznaczania odpiséw z
tytutu utraty wartosci:

Etap 1 — salda, dla ktérych nie nastgpito znaczace zwiekszenie ryzyka kredytowego od momentu poczatkowego
ujecia i dla ktorych ustala sie oczekiwang utrate wartosci w oparciu o prawdopodobienstwo niespfacalnosci w
ciggu 12 miesiecy,

Etap 2 — salda dla ktorych nastgpit znaczacy wzrost ryzyka kredytowego od momentu poczatkowego ujecia i dla
ktérych ustala sie oczekiwang utrate wartosci w oparciu o prawdopodobienstwo niewyptacalnosci w ciggu catego
okresu kredytowania,

Etap 3 —salda z utratg wartosci.

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

Model uproszczony jest stosowany przez Jednostke dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug i w zwigzku z tym odpis
z tytutu oczekiwanych strat kredytowych wycenia sie w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w
horyzoncie zycia naleznosci. Odpis z tytutu oczekiwanych strat kredytowych jest aktualizowany na kazdy dzien
sprawozdawczy.

Za zdarzenie niewyptacalnosci Spotka uznaje brak wywigzania sie z zobowigzania przez kontrahenta po uptywie
90 dni od dnia wymagalnosci naleznosci.

Spoétka uwzglednia informacje dotyczace przysztosci w stosowanych parametrach modelu szacowania strat
oczekiwanych, poprzez korekte bazowych wspétczynnikdéw prawdopodobienstwa niewyptacalnosci (dla
naleznosci) lub poprzez kalkulacje parametréw prawdopodobienstwa niewyptacalnosci w oparciu o biezgce
kwotowania rynkowe (dla pozostatych aktywow finansowych). Spdtka stosuje model uproszczony kalkulacji
odpisow z tytutu utraty wartosci dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Spotka uwzglednia informacje dotyczace przysztosci ,forward looking” w stosowanych parametrach modelu
szacowania strat oczekiwanych, poprzez zarzadczg korekte bazowych wspdtczynnikow prawdopodobienstwa
niewyptacalnosci. Do kalkulacji oczekiwanej straty kredytowej Spétka wyznacza parametr prawdopodobierstwa
niesciggalnosci naleznosci oszacowany na podstawie analizy ilosci niesptaconych naleznosci w okresie ostatnich
trzech lat oraz wskaznik niewykonania zobowigzan oszacowany na podstawie wartosci niesptaconych
zobowigzan w okresie ostatnich trzech lat.

Oczekiwana strata kredytowa jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej oraz jest aktualizowana na kazdy kolejny dzien konczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od ilosci
dni przeterminowania danej naleznosci.
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Do strat/odwrdcenia strat z tytutu utraty wartosci instrumentow finansowych zalicza sie straty/odwrdcenia strat
z tytutu utraty wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz straty/odwrdcenia strat z tytutu utraty wartosci
udzielonych pozyczek, objetych obligacji.

Model ogolny stosuje sie dla pozostatych typow aktywdéw finansowych.

Straty z tytutu utraty wartosci dla dtuznych instrumentéw finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie
(na moment poczatkowego ujecia oraz skalkulowane na kazdy kolejny dzien koriczacy okres sprawozdawczy)
ujmuje sie w kosztach finansowych. Zyski (odwrécenie odpisu) z tytutu zmniejszenia wartosci oczekiwanej utraty
wartosci ujmuje sie w przychodach finansowych. W sprawozdaniu z catkowitych dochodéw zachowana jest
prezentacja w jednej linii strat (w tym odwrdcen strat i zyskow) z tyt. utraty wartosci.

Dla zakupionych i powstatych aktywéw finansowych dotknietych utratg wartosci ze wzgledu na ryzyko kredytowe
na moment poczgtkowego ujecia (POCI) korzystne zmiany oczekiwanych strat kredytowych ujmuje sie jako zysk
z tytutu odwrdcenia utraty wartosci w pozostatych przychodach finansowych.

Ocena znacznego wzrostu ryzyka kredytowego

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

Analiza ryzyka kredytowego przeprowadzana jest wéwczas na poziomie kontrahenta. Dokonywana jest ocena
indywidulana kontrahenta, wykorzystywane sg informacje o zmianach ryzyka od momentu powstania naleznosci
w celu przyblizenia zmiany ryzyka do zapadalnosci. Spétka ustawia prég transferowy poprzez okreslenie
maksymalnego poczatkowego ryzyka kredytowego.

Model oczekiwanych strat kredytowych

Jezeli ryzyko kredytowe nie wzrosto znaczgco od momentu poczatkowego ujecia, wéwczas ujmuje sie 12
miesieczne oczekiwane straty kredytowe. Odsetki ujmuje sie w oparciu o wartos¢ brutto aktywa.

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

Wystgpienie przestanek utraty wartosci aktywow finansowych skutkuje rozpoznaniem oczekiwanych strat w
catym okresie zycia. Odsetki ujmowane sg w oparciu o zamortyzowany koszt. W przypadku aktywéw WGICD
(kategoria — dtuzne) odsetki liczy sie od zamortyzowanego kosztu, ktory nie stanowi wartosci ksiegowej netto
aktywa. Oczekiwane straty kredytowe to biezgca wartos¢ wszystkich niedoboréw pienieznych z pozostatego
okresu zycia zdyskontowana efektywnga stopg procentowa.

Kalkulacja oczekiwanych strat kredytowych

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

Na potrzeby kalkulacji oczekiwanej straty kredytowej Spdtka porédwnuje przeptywy pieniezne, ktére powinna
otrzymac zgodnie z umowa pozyczki z szacowanymi przez Spoétke przeptywami, ktére spodziewa sie otrzymac. Te
roznice Spotka dyskontuje pierwotng efektywng stopg procentowsg, a w przypadku aktywéw POCI — efektywng
stopa procentowg skorygowang o ryzyko kredytowe.

Metodologia kalkulacji oczekiwanych strat kredytowych
Wysokos¢ strat kredytowych jest pochodng trzech parametréow — PD, LGD oraz EAD.

Parametr PD (Probability of Default) - odnosi sie do prawdopodobienstwa niewykonania zobowigzania, czyli
niedotrzymania warunkéw umownych przez pozyczkobiorce w zadanym horyzoncie. Spdtka okreslita
jednoroczne PD na podstawie danych historycznych. W pierwszym kroku skalkulowany zostat parametr DR
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(Default Rate) na bazie danych historycznych. Nastepnie, zostat wybrany rating, ktérego PD (Probability of
Default) bedzie mieé wartos¢ najblizszg warto$ci wczesniej wyliczonej DR.

Parametr LGD (Loss Given Default) wskazuje na szacowang wysokos¢ straty (w %), ktéra zostanie poniesiona dla
kazdej transakcji o charakterze kredytowym. Na podstawie informacji o historycznych odzyskach zrealizowanych
na ekspozycjach znajdujacych sie w opdznieniu ustalana jest wartosé parametru LGD.

Parametr EAD (Exposure at default ) odzwierciedla szacowang wysokos¢ ekspozycji kredytowej na date
niewykonania zobowigzania. W celu wyznaczenia wartos$ci parametréw wieloletnich dla ekspozycji posiadajgcych
harmonogram sptat Spétka wykorzystuje informacje o kontraktowych sptatach. Dla naleznosci nieposiadajgcych
harmonogramu sptat wartosci parametru EAD s3 ustalane przy wykorzystaniu $rednich zapadalnosci
wykorzystywanych do kalkulacji zamortyzowanego kosztu tych aktywow.

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

- dla aktywéw finansowych niedotknietych utratg wartosci na date sprawozdawcza — jako wartosé biezaca roznicy
miedzy przeptywami pienieznymi wynikajagcymi z umowy, naleznymi jednostce na mocy umowy oraz
przeptywami pienieznymi, ktére Spétka spodziewa sie otrzymac,

- dla aktywéw finansowych dotknietych utratg wartosci na date sprawozdawczg (nie POCI) — jako rdznica miedzy
wartoscig ksiegowg brutto a wartoscig biezgca przysztych przeptywdw pienieznych, jakie Spdtka spodziewa sie
otrzymac, dyskontowanych wedtug pierwotnej efektywnej stopy procentowej sktadnika aktywdéw finansowych.
Wszelkie korekty ujmuje sie w wyniku finansowym jako zysk lub strate z tytutu utraty wartosci.

3.8.1. Usuniecie aktywow finansowych ze sprawozdania z sytuacji finansowej

Jednostka usuwa ze sprawozdania z sytuacji finansowej sktadnik aktywow finansowych w przypadku, gdy prawa
umowne do przeptywdw pienieznych generowanych przez ten sktadnik wygasng lub gdy przeniesie dany sktadnik
aktywow oraz wszystkie zwigzane z nim rodzaje ryzyka i korzysci wynikajgce z praw wtasnosci na inng jednostke.
W przypadku, gdy jednostka nie przenosi wszystkich rodzajow ryzyka i korzysci wynikajacych z praw wtasnosci
ani ich nie zachowuje, ale nadal sprawuje kontrole nad przeniesionym skfadnikiem aktywdéw, ujmuje zachowane
udziaty w tym sktadniku i zwigzane z nimi zobowigzania, ktére bedzie musiata uisci¢. Jezeli jednostka zachowuje
wszystkie rodzaje ryzyka i korzysci wynikajgce z prawa wtasnosci do przeniesionego sktadnika aktywdw, nadal
ujmuje ten sktadnik oraz zabezpieczone finansowanie zewnetrzne na poczet otrzymanych korzysci. W chwili
catkowitego usuniecia sktadnika aktywow ze sprawozdania z sprawozdania z sytuacji finansowej réznica miedzy
jego wartoscig ksiegowg a sumg otrzymanej i naleznej zaptaty oraz skumulowanego zysku lub straty obniza wynik
. W przypadku usuniecia ze sprawozdania z sytuacji finansowej czesci sktadnika aktywow finansowych (np. jezeli
jednostka zachowuje mozliwos¢ odkupu czesci przekazanego sktadnika aktywodw), pierwotng wartos$¢ ksiegowa
tego sktadnika alokuje sie miedzy cze$¢ nadal ujmowang a czes¢ wyksiegowang w oparciu o relatywne wartosci
godziwe tych czesci na dzien przekazania. Roznice miedzy wartoscig ksiegowq alokowang do czesci sktadnika
aktywow usunietej ze sprawozdania z sytuacji finansowej a sumg zaptaty otrzymanej za te cze$¢ oraz
skumulowany zysk lub strate alokowane do tej czesci i uprzednio ujmowane w innych catkowitych dochodach
ujmuje sie w wynik. Skumulowany zysk lub strate uprzednio ujmowane w innych catkowitych dochodach alokuje
sie miedzy czesc¢ sktadnika aktywow nadal ujmowang w sprawozdaniu z sytuacji finansowej a cze$¢ wyksiegowana
odpowiednio do relatywnej wartosci godziwej obu tych czesci.

3.8.2. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmujg $rodki pieniezne oraz
depozyty bankowe o poczgtkowym terminie zapadalnosci do 3 miesiecy. Saldo Srodkdw pienieznych i ich
ekwiwalentdw wykazane w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw.
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3.9. Zobowiazania finansowe i instrumenty kapitatowe
3.9.1. Klasyfikacja: instrumenty dtuzne lub kapitatowe

Instrumenty dtuzne i kapitatowe wyemitowane przez jednostke klasyfikuje sie jako zobowigzania finansowe lub
kapitat wtasny na podstawie postanowien umownych i definicji zobowigzania finansowego i instrumentu
kapitatowego.

3.9.2. Instrumenty kapitatowe

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

Odkupione przez Spoétke whasne instrumenty kapitatowe ujmuje sie lub odnosi bezposrednio w kapitale wtasnym.
W przypadku sprzedazy, zakupu, emisji lub umorzenia wtasnych instrumentéw kapitatowych Spétki w wynik nie
ujmuje sie zadnych zwigzanych z tym zyskow ani strat.

3.9.3. Zobowiqzania finansowe

Od 1 stycznia 2018 r. Spétka klasyfikuje zobowigzania finansowe do kategorii:

- wycenianych w zamortyzowanym koszcie,
- wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy (WGPW),

Do zobowigzan wycenianych w zamortyzowanym koszcie kwalifikuje sie zobowigzania inne niz zobowigzania
wyceniane w wartosci godziwe]j przez wynik finansowy. Sg to zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, kredyty,
wyemitowane obligacje i pozyczki, za wyjgtkiem:

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

- wartosci poczatkowo ujetej (tj. w wartosci godziwej powiekszonej o koszty transakcji, ktére mogg byc
bezposrednio przypisane do sktadnika zobowigzan finansowych), pomniejszonych o skumulowang
kwote dochodéw ujmowanych zgodnie z zasadami MSSF 15 Przychody z tytutu umoéw z klientami.

Do zobowigzan wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy klasyfikuje sie zobowigzania finansowe
przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania finansowe wyznaczone w momencie ich poczgtkowego ujecia do
wyceny w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

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

Zobowigzanie finansowe wyceniane jest w wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli:

¢ zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krétkim terminie; lub

e stanowi czes¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tacznie zgodnie
z biezagcym i faktycznym wzorcem generowania krotkoterminowych zyskow; lub

e jest instrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

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

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

o sktadnik zobowigzan finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup

objetych zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang strategia
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zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami jednostki, w ramach ktdrej informacje o grupie aktywow sg przekazywane
wewnetrznie.

Zobowigzania finansowe wyceniane w WGPWF sg wykazywane w wartosci godziwej, a wszelkie zyski lub straty z
tytutu przeszacowania ujmuje sie w wynik. Zysk lub strata ujete w wyniku obejmujg wszelkie odsetki zaptacone
od zobowigzan finansowych i sg wykazywane w pozycji pozostate przychody lub koszty finansowe.

3.9.3.2. Pozostale zobowiqzania finansowe

Po poczatkowym ujeciu pozostate zobowigzania finansowe (w tym kredyty i pozyczki, zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz inne zobowigzania) wycenia sie wedtug kosztu zamortyzowanego metoda efektywnej stopy
procentowe;.

Metoda efektywnej stopy procentowej to sposéb obliczania zamortyzowanego kosztu zobowigzania
finansowego i alokacji kosztu odsetkowego na odpowiedni okres. Efektywna stopa procentowa to doktadna
stopa dyskonta szacunkowych przysztych wptywow pienieznych (w tym wszystkich uiszczonych lub otrzymanych
optat i punktow stanowiacych integralng czes¢ efektywnej stopy procentowej, kosztdw transakgji i innych premii
czy upustow) przez okres prognozowanej uzytecznosci zobowigzania finansowego lub - w razie koniecznosci - w
krétszym okresie, do wartosci zamortyzowanego kosztu.

3.9.3.3. Zaprzestanie ujmowania zobowiqzan finansowych

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

4. Przeksztalcenie danych poréwnawczych i objasnienie réznic w stosunku do
publikowanych wcze$niej sprawozdan finansowych

Wycena pozyczek udzielonych oraz objetych obligacji do wartosci godziwej

W pordéwnaniu do sprawozdan finansowych sporzadzonych na dzien i za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2018 roku Spotka wprowadzita zmiany do modelu wyceny do wartosci godziwej udzielonych pozyczek oraz
objetych obligacji.

Zgodnie z wymogami MSSF 9, poczawszy od 1 stycznia 2018 roku pozyczki udzielone i objete obligacje wyceniane
sg W wartosci godziwej przez wynik finansowy z uwagi na brak zdanego testu SPPI (test sprawdzajacy, czy
przeptywy pieniezne wynikajagce z umdéw obejmujg wytgcznie ptatnosci kapitatu i odsetek) przy modelu
biznesowym zaktadajgcym utrzymywanie aktywéw w celu uzyskania przeptywéw pienieznych wynikajacych z
umowy.

W sprawozdaniach finansowych sporzgdzonych na dzien i za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2018 roku
warto$¢ godziwa udzielonych pozyczek oraz objetych obligacji zostata ustalona w oparciu o model, ktérego
gtéwne zatozenia, miedzy innymi przyjete stopy dyskonta oraz oczekiwane terminy sptaty, skutkowaty wyceng
zwiekszajacg wartos¢ instrumentdw finansowych na dzien ich ujecia (tzw. zysk pierwszego dnia).

W niniejszym sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019
roku spoétka dokonata retrospektywnej korekty modelu oraz wycen do wartosci godziwej na dzien 31 grudnia
2018 roku oraz 1 stycznia 2018 roku. Zmieniony model eliminuje wptyw zysku pierwszego dnia. Zmiana
zastosowanego modelu i przyjetych zatozen skutkuje dokonaniem korekty zmniejszajgcej wartos¢ wyceny
instrumentéw finansowych ponizej ich wartosci nominalnej i rozpoznawaniem spodziewanego zysku na tym
instrumencie w czasie jego trwania lub w momencie jego realizacji, ograniczajagc prawdopodobienstwo
potencjalnego rozpoznania straty w kolejnych latach w przypadku realizacji instrumentu przed jego terminem
umownym.

W ocenie Zarzagdu wycena zgodnie z zastosowanym zmienionym modelem wyceny wiarygodnie odzwierciedla
warto$¢ godziwg udzielonych pozyczek oraz objetych obligaciji.
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Korekty wynikajagce z zastosowania zmienionego modelu nie wptywaja na ptynnos¢ Spoétki i mozliwosé
regulowania jej biezacych i przysztych zobowiazan.

Whptyw zastosowania wyzej wymienionych zmian w modelu wyceny pozyczek udzielonych oraz obligacji objetych
zostat zaprezentowany w ponizszej tabeli.

Pozycje w Efekt zmian do modelu wyceny L2 . )
sprawozdaniu z Wartos¢ na dzieri w PLN’000 udzielonych pozyczek i objetych LIRS ICL TG

o n g Dane przeksztatcone
sytuacji finansowej obligacji

31/12/2018 31/12/2018

aktywa finansowe
dtugo i
krétkoterminowe
- obligacje 10204 -871 9333
- pozyczki 815716 -50848 764 868
Razem aktywa 825920 -51719 774 201
kapitaty wtasne 75521 -41893 33628
rezerwa na podatek 15 842 -9827 6015
odroczony
Razem pasywa 91 363 -51719 39643

Efekt zmian do modelu wyceny

Pozycje w sprawozdaniu

z catkowitych dochodéw FLN'000 Udz'elonVChoprizg:czj?k i objetych Dane przeksztatcone w PLN’000
od 01/01/2018 od 01/01/2018
do 31/12/2018 do 31/12/2018
Przychody finansowe
87 386 -7715 79671
Podatek dochodowy - 7919 1466 -6453
Zysk netto 13 664 -6249 7 415

Pozycje w
Spraywlozdaniu 7 Efekt zmian do modelu wyceny
przeptywow FLN'000 udnelonych::::izgyac;?k i objgtych Dane przeksztatcone w PLN’000
pienieznych

od 01/01/2018 od 01/01/2018

do 31/12/2018 do 31/12/2018
Zysk netto 13664 -6249 7 415
Koszt podatku
dochodowego ujety w 7919 -1466 6 453
wyniku
Przychody z inwestyc;ji 87386 7715 79671

ujete w wyniku
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Efekt zmian do modelu
PLN’000 wyceny udzielonych pozyczek Dane przeksztatcone w
i objetych obligacji PLN’000

Pozycje w sprawozdaniu ze

zmian w kapitale wiasnym

od 01/01/2018 od 01/01/2018

do 31/12/2018 do 31/12/2018
Zysk netto 13 664 -6249 7 415
Suma catkowitych dochodéw 13 664 -6249 7415
Zyski zatrzymane 25523 -41893 -16370
Kapitaty wtasne 75521 -41893 33628

Pozycje w Efekt zmian do modelu wyceny L. . .
sprawozdaniu z Wartos¢ na dziers w PLN'000 udzielonych pozyczek i objetych IRl EICH LY

o ) . Dane przeksztatcone
sytuacji finansowej obligacji

31/12/2017 01/01/2018

aktywa finansowe
dtugo i
krétkoterminowe
- obligacje 148 145 -6447 141 698
- pozyczki 721197 -24 500 696 697
Razem aktywa 869 342 -30947 838 395
kapitaty wtasne 51280 -25067 26213
(rezerwa)/aktywo na 5442 5 880 438
podatek odroczony
Razem pasywa 45 838 -19 187 26 651

Efekt zmian do modelu

Pozycje w sprawozdaniu ze

) kapitale wi PLN'000 wyceny udzielonych pozyczek Dane przeksztatcone w
zmiamwikapitalelwiasnym i objetych obligacji PLN'000
31/12/2017 01/01/2018
Zyski zatrzymane 8198 - 25067 -16 869
Kapitaty wiasne 51280 - 25067 26213

5. Kontynuacja dziatlalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
w dajacej sie przewidzied przysztosci.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku suma zobowigzan kréotkoterminowych razem wyniosta 321.531 tys. zt (wliczajac
krétkoterminowe obligacje w kwocie  313.341  tys. zt) przy  aktywach obrotowych
w kwocie 196.835 tys. zt (wliczajac srodki pieniezne w kwocie 189.087 tys. zt) wykazujac ujemny kapitat
obrotowy netto w kwocie 124.696 tys. zt.

W okresie 12 miesiecy od daty przygotowania sprawozdania finansowego tj. do dnia 31 marca 2021 roku do
sptaty z tytutu obligacji pozostata kwota 269.305 tys. zt. (wartos¢ nominalna) po uwzglednieniu wykupu w dniu
30 marca 2020 roku obligacji serii PPE, PPF. PPG w kwocie 68.744 tys. zt. catkowita kwota pozostata do sptaty z
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tytutu obligacji w okresie 12 miesiecy od dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego tj. do dnia 31 marca 2021
r. wynosi 200.562 tys. zt. (warto$¢ nominalna).

Poza oczekiwanymi sptatami pozyczek oraz naleznosci, ktére wchodza w sktad aktywdw obrotowych, analizujgc
mozliwos$¢ obstugi dtugu przez Spétke nalezy wzigé pod uwage nastepujace czynniki:

1) do dnia 31 marca 2020 roku spétka dokonata:

- emisji obligacji na taczng kwote nominalng 44.889 tys. zt (Serie: PR o wartosci nominalnej 30.000 tys.zt, PQ o
wartosci nominalnej 14.889 tys. zt. ). Kwoty Srodkow pienieznych uzyskanych z tych emisji, po uwzglednieniu
kosztow emisji znajdujg sie w tabeli ponizej.

- przydziatu 500.000 sztuk obligacji na kwote 50.000 tys. zt, po uwzglednieniu dyskonta z jakim obligacje zostaty
zaoferowane 49.786 tys zt (Seria PPO o wartosci nominalnej 50.000 tys zt. o planowanej dacie emisji w dniu 7
kwietnia 2020 roku). Kwoty srodkéw pienieznych uzyskanych z tych emisji, po uwzglednieniu kosztéw emisji
wyniosg 48.528 tys.zt i zostaty uwzglednione w tabeli ponize;j.

2) niektore Spoétki Projektowe, ktdrym Ghelamco Invest udzielito pozyczek posiadajg gotowe aktywa w postaci
nieruchomosci inwestycyjnych. Terminy realizacji sprzedazy i realizacji zyskdw Grupy Ghelamco moga by¢
wczesniejsze lub pdiniejsze niz wskazane w umowach. Niedopasowanie wymagalnosci aktywow do
wymagalnosci zobowigzan z tytutu obligacji w latach 2020-2022 wynika z charakteru dziatalnosci i postanowien
umow podporzgdkowania finansowania udzielonego przez Emitenta czy inne spétki z Grupy Ghelamco sptatom
kredytéw bankowych. Sredni czas trwania projektu deweloperskiego od dnia rozpoczecia budowy do dnia
sprzedazy czy refinansowania projektu to 2-3 lata, a w przypadku wiekszych projektéw 4-5 lat. W przypadku
pozyskania finansowania bankowego przez Spoétke Projektowg dla danego Projektu Inwestycyjnego, terminy
zapadalnosci pozyczek udzielonych spétkom projektowym sg wydtuzane, tak aby zapadaty po ostatecznej dacie
sptaty kredytu bankowego (wtgczajgc okres potencjalnego finansowania dtugoterminowego, inwestycyjnego
nastepujgcego po spetnieniu warunkéw konwersji kredytu budowlanego w kredyt dtugoterminowy). Luka
ptynnosciowa wynika m.in. z warunkéw umownych dotyczacych dat sptaty pozyczek podporzadkowanych w tym
udzielonych spotkom Ghelamco GP 11 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig the Hub S.K.A. (projekt w
budowie), Ghelamco GP 5 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Foksal S.K.A. (projekt w budowie) , Ghelamco
GP 8 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Dahlia S.K.A. (zakoriczona budowa), Ghelamco GP 1 spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia Vogla S.K.A. (zakoriczona budowa,), Tilia Bis spdtka z ograniczona
odpowiedzialnoscig (projekt w budowie) , Apollo Invest spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (projekt w
budowie), Prima Bud Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia (projekt zakonczony),

3) mozliwe jest takze refinansowanie wybranych projektéw kredytem bankowym, skutkiem czego Spodtka
otrzyma zaangazowane przez siebie Srodki wczesniej lub pdzniej niz okreslona w umowach data sptaty pozyczek
i obligacji. Terminy realizacji sprzedazy i realizacji zyskdw Grupy Ghelamco mogg by¢ wczesniejsze niz terminy
zapadalnosci pozyczek wynikajgcych z postanowien umoéw podporzadkowania podpisywanych przez Spoétki
Projektowe w przypadku pozyskania finansowania bankowego.

4) dodatkowo wptyw na ocene kontynuacji dziatalnos$ci majg potencjalnie do uzyskania dalsze srodki z emisji
obligacji w ramach VI programu (program do 400 min zt. dostepna kwota programu 45.111 tys. zt ) emisji VIII
programu (program do 350 min zt. dostepna kwota programu 300.000 tys. zt.) emisji mogg zostaé przeznaczone
na refinansowanie zapadajgcego ditugu obligacyjnego, wydtuzenie finansowania udzielonego spdtkom
projektowym w przypadku gdy przewidywane zyski z inwestycji mogg zosta¢ zrealizowane po obecnych,
umownych terminach zapadalnosci pozyczek udzielonych Spétkom Projektowym.

Majac na uwadze powyzsze, na dzien 31 grudnia 2019 roku oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej jednostki.
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Tabela ponizej przedstawia zapadalno$¢ zobowigzan z tytutu obligacji (kapitat), zgromadzonych $rodkéw
pienieznych na dzien przygotowania sprawozdania wraz z tzw. lukg ptynnosciowa w okresie 12 miesiecy od daty
publikacji sprawozdania finansowego, dalej skorygowang o kwoty naleznosci od spétek projektowych w stosunku
do ktdrych Spétka udziela finansowania.

okres 15 mcy okres 9 mcy okres 12 mcy okres od 1 stycznia

zakoniczony 31 zakoniczony 31 grudnia zakonczony 31 2023 do 31 grudnia
marca 2021 r. 2021 r. grudnia 2022r. 2026 r.

Saldo/zapadalno

$¢/

zobowigzania z - 269 305,1 - 141 863,0
tytutu obligacji

na dzien 31

grudnia 2019 r.

Emisje obligacji

PQ,PR w styczniu - 44 889,0 - 44 889,0
2020r.

Wykup obligacji
Serii PPE, PPF,
PPG w dniu 30
marca 2020 .
Razem
Saldo/Zapadalno
$¢ obligacji na - 200 561,5 - 141 863,0
dzien publikacji

sprawozdania

450 610,0

120000,0 = 981778,1

68 743,6 68 743,6

450610,0

164 889,0 = 957 923,5

Emisja Serii PPO
w dniu 7 - 50 000,0 - 50 000,0
kwietnia 2020 r

Razem
Saldo/Zapadalno - 200 561,5 - 141 863,0 - 450610,0 - 214 889,0 - 1007 923,5
$¢ obligacji

Srodki pieniezne

na dzien 31 189 087,0 189 087,0
grudnia 2019 r
Srodki z emisji
Serii PR, PQ
rozliczonych w
styczniu 2020 r.
Wykup obligacji
Serii PPE, PPF,
PPG w dniu 30
marca 2020 .
Zmiana $rodkéw
pienieznych
wynikajgca ze
sptaty od spotek
projektowych i
udzielonych
pozyczek do
spotek
projektowych,
poniesionych

44 889,0 44 889,0

68 743,6 - 68 743,6

- 46 237,1 - 46 237,1
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kosztow odsetek
do dnia
publikacji
sprawozdania
finansowego

Razem $rodki
pieniezne na
dzien publikacji
sprawozdania
finansowego

Srodki z emisji
serii PPO do
kwoty 50 min zt
pomniejszone o
koszty emisji /
planowana data
emisji na dzien 7
kwietnia 2020 r.
Razem Srodki
pieniezne

Niedobdr / luka
ptynnosciowa na
dzien publikacji
sprawozdania
finansowego
(saldo obligacji -
srodki pieniezne)

Naleznosci na
dzien 31 grudnia
2019r.

Sptata
naleznosci do
dnia publikacji
sprawozdania
finansowego
Udzielone
pozyczki |
narostfe odsetki
do dnia
publikacji
sprawozdania
finansowego
Wptyw zmiany
kursu EUR/PLN
do dnia
publikacji
sprawozdania
finansowego

Naleznosci na
dzien publikacji
sprawozdania
finansowego

118 995,3

48 329,0

167 324,3

33237,2

152 546,1

2 688,3

12 314,6

162 172,4

141 863,0

204 372,1

0,1

13536,0

217 908,0

450610,0

188 398,1

4592,3

8368,0

56,8

192 230,7

214 889,0

325016,5

8156,6

1731

333 346,2

A GHELAMCO
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Nadwyzka
ptynnosciowa /
Niedobor po
uwzglednieniu
naleznosci od
spotek celowych
na dzien
przygotowania
sprawozdania
finansowego

128 935,2 76045,0 - 258 379,3 118 457,2

Przedtuzenie

finansowania

udzielonego - 120 466,6
spotkom
projektowym
Szacowane
odsetki z tytutu
obligacji przy
Wibor 6m na
poziomie ok
1.8%
Skorygowana
luka
ptynnosciowa za
lata 2020-2021

160 785,7 -

59 315,6 - 44 573,5

= 50 847,0 = 129 314,2

6. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu osadow, szacunkow, zatozen
wptywajgcych na stosowanie przyjetych zasad rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywow,
zobowigzan, przychoddéw oraz kosztéw. Stosujac opisane w Nocie 3 zasady rachunkowosci obowigzujgce w
jednostce, Zarzad jednostki zobowigzany jest do dokonywania szacunkow, osgddw i zatozen dotyczgcych kwot
wyceny poszczegdlnych sktadnikéw aktywow i zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o
doswiadczenia historyczne i inne czynniki uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki moga odbiegac od przyjetych
wartosci  szacunkowych. Oszacowania i osgdy poddaje sie nieustannej weryfikacji. Wynikaja one z
dotychczasowych doswiadczen oraz innych czynnikow, w tym przewidywan co do przysztych zdarzen, ktére w
danej sytuacji wydajg sie zasadne.

6.1. Profesjonalny osad w rachunkowosci

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

Ponizej przedstawiono podstawowe osady, inne niz te zwigzane z szacunkami, dokonane przez zarzagd w procesie
stosowania zasad rachunkowosci jednostki i majgce najwiekszy wptyw na wartosci ujete w sprawozdaniu
finansowym. Szacunki i lezgce u ich podstaw zatozenia podlegaja biezgcej weryfikacji.

28

65 058,1



Ghelamco Invest Sp. z o.0. @ GHELAMCO

Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 roku

6.1.1. Udzielone pozyczki i objete obligacje

Warto$¢ ksiegowa pozyczek i naleznosci z tytutu obligacji objetych wynosi 851.2 min PLN (na 31 grudnia 2018:
774,2 min PLN). Szczegétowe informacje o tych aktywach zamieszczono w Nocie 11.

6.1.1.1. Ryzyka kredytowe i stopa dyskontowa

Spotki projektowe sg finansowane w pierwszej kolejnosci przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe, ktére
sg m.in. zabezpieczane na majatku spdtek projektowych, w tym na nieruchomosciach oraz na udziatach w
spoétkach projektowych. W drugiej kolejnosci, spotki projektowe sg finansowane obligacjami spotek projektowych
obejmowanymi przez Jednostke lub udzielonymiim przez jednostke pozyczkami, a takze pozyczkami udzielanymi
im przez inne podmioty. W razie niewyptacalnosci spotek projektowych ich majatek zostanie w pierwszej
kolejnosci zajety przez wierzycieli dysponujgcych zabezpieczeniem rzeczowym na majatku spétek projektowych
lub na ich udziatach. Narazenie Jednostki na ryzyko wiarygodnosci kredytowej spdtek projektowych jest stale
monitorowane, a zagregowang wartos¢ zawartych transakcji rozktada sie w sposéb zapewniajgcy bezpieczna
koncentracje aktywéw zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z Grupy Granbero.

Na koniec okresu sprawozdawczego Spotka przyjeta, ze poziom ryzyka kredytowego dla wszystkich aktywow jest
taki sam.

Przy okresleniu stopy dyskontowanej dla umownych przeptywdw Spdtka stosuje marze kredytowa na poziomie
6,41 % p.a. (5,6% na koniec 31 grudnia 2018 r.)

6.1.2. Aktywo z tytutu podatku odroczonego

Spodtka rozpoznaje sktadnik aktywow z tytuty podatku odroczonego, w tym aktywa z tytutu straty podatkowej, od
ujemnych réznic przejsciowych w takim zakresie, w jakim prawdopodobne bedzie ich odwrdcenie w dajacej sie
przewidzieé¢ przysztosci oraz osiggniety zostanie dochdd podatkowy pozwalajacy na zrealizowanie ujemnych
roznic przejsciowych. Spétka przyjmuje zatozenie, ze w przysztosci zostanie osiggniety zysk podatkowy
pozwalajacy na jego wykorzystanie w oparciu o przygotowane projekcje wyniku podatkowego. Pogorszenie
uzyskanych wynikow podatkowych w przysztosci mogtoby spowodowad, ze zatozenie statoby sie nieuzasadnione.
Zarzad Spoétki weryfikuje przyjete szacunki dotyczace prawdopodobieristwa odzyskania aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w oparciu o zmiany czynnikdw branych pod uwage przy ich dokonywaniu,
nowe informacje oraz doswiadczenia z przesztosci. Informacje dotyczace tytutdéw ujemnych réznic przejsciowych,
bedacych podstawa tworzenia aktywdw z tytutu podatku odroczonego przedstawiono w nocie 10.3.

7. Sprawozdawczos$¢ segmentowa

Spdtka nie sporzgdza informacji segmentowej z uwagi na fakt, iz prowadzi jednorodng dziatalno$é w obrebie
jednego segmentu. Spétka finansuje dziatalnos$é spdtek projektowych grupy Ghelamco prowadzgcych
projekty deweloperskie na terenie Polski.

8. Koszty Zarzadu w ukladzie rodzajowym

Nazwa rodzaju / Stan na: 2019-12-31 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Ustugi obce 1008 770
Podatki i optaty 0 1
Wynagrodzenia 1132 504
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Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 139 50
Pozostate koszty rodzajowe 51 78
RAZEM 2330 1403

9. Przychody finansowe

Przychody finansowe / Za okres kolejnych 12-ciu miesiecy

zakonczony: 2019-12-31 2018-12-31*
PLN’000 PLN’000

Przychody odsetkowe:

- Odsetki od lokat bankowych 711 462

Pozostate przychody finansowe:

- Odsetki dotyczace objetych obligacji SPV i udzielonych pozyczek SPV 69 690 74 501

- Zmiana wartosci godziwej pozyczek udzielonych oraz obligacji

objetych 12563 3154

- Prowizja za wczes$niejszg sptate udzielonych pozyczek 1693 1372

- Prowizja za udzielenie pozyczki 3419 182

Razem 88 077 79 671

*dane przeksztatcone

10. Koszty finansowe

Koszty finansowe/ Za okres kolejnych 12-stu miesiecy

zakonczony: 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Koszty odsetkowe:
- Odsetki od wyemitowanych obligacji 55916 55942
- Koszty emisji obligacji rozliczane w czasie 7 238 6474
Koszty odsetkowe razem od zobowigzan finansowych 63 154 62 416
Pozostate koszty finansowe:
- Wynagrodzenie z tytutu udzielonego poreczenia Granbero 1235 1124
- Premia za przedterminowy wykup obligacji 375 0
- Dyskonto od wczesniejszego wykupu wyemitowanych obligacji 410 0
- Pozostate koszty finansowe 706 273
- Nadwyzka ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi 69 587
Pozostate koszty finansowe razem: 2795 1984
Razem 65 949 64 400

11. Podatek dochodowy

11.1.Podatek dochodowy odniesiony w wynik finansowy

Za okres kolejnych 12-stu miesiecy zakorczony: 2019-12-31 2018-12-31*

PLN’000 PLN’000
Podatek biezacy 0 0
Podatek odroczony -6 435 -6 453
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Koszt podatkowy ogétem ujety w roku biezagcym z dziat.
kontynuowanej -6 435 -6 453
*dane przeksztatcone

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej ksztattuje sie jak ponizej:

Za okres kolejnych 12-stu miesiecy zakonczony: 2019-12-31 2018-12-31*
PLN'000 PLN'000

Zysk przed opodatkowaniem 19798 13 868

Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% (2018 19%) 3762 2635

Koszty niestanowigce kosztéw uzyskania przychodéw (réznice trwate) 362 48

Woykorzystanie strat podatkowych z lat ubiegtych, na ktdre nie

zostato utworzone aktywo z tytutu odroczonego podatku

dochodowego w poprzednim roku -3720

Nieutworzone aktywo z tytutu podatku odroczonego od strat

podatkowych 6031 3770

Koszt podatku dochodowego ujety w wynik 6 435 6453

33% 47%

*dane przeksztatcone

Stawka podatkowa zastosowana w powyzszym uzgodnieniu za okresy 2018 r. i 2019 r. wynosi 19% i stanowi
ona podatek dochodowy od 0sdb prawnych zgodnie z obowigzujgcymi przepisami w Polsce.

11.2.Biezgce aktywa i zobowigzania podatkowe

Stan na 2019-12-31 2018-12-31

PLN'000 PLN'000

Biezgce zobowigzania podatkowe 0 0
Zobowigzanie z tyt. podatku PIT 56 0
Zobowigzanie z tyt. ZUS 34 0
Biezgce zobowigzania podatkowe razem 90 0

11.3.Saldo podatku odroczonego

Ponizej znajduje sie analiza aktywéw /(rezerwy) z tytutu odroczonego podatku w sprawozdaniu z sytuacji

finansowej:
Stan na 2019-12-31 2018-12-31*
PLN’000 PLN’000
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 6392 13731
Rezerwa na podatek odroczony 18 842 19 746
Rezerwa na podatek odroczony per saldo 12 450 6 015

*dane przeksztatcone
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Okres zakoriczony

Rdéznice przejSciowe
dotyczace (rezerw) /
aktywow z tytutu
podatku
odroczonego:
Naliczone
(niezaptacone) odsetki
od obligacji

Rezerwy na koszty
Strata podatkowa
podlegajaca odliczeniu
Niezrealizowane
réznice kursowe
Naleznosci z tytutu
odsetek od kupionych
obligacji i pozyczek
udzielonych

Wycena instrumentéw
finansowych

Razem:

Razem aktywa
(rezerwy) z tytutu
podatku odroczonego

2019-12-31
Stan na Ujetew Ujete przez
poczatek nik zyski
okresu Wy zatrzymane
PLN’000 PLN’000 PLN’000
1563 898
23 113
6031 -6031 0
-7 7 0
-19738 896 0
6113 -2317
-6015 -6435
-6015 -6435 0

Stan na
koniec
okresu

PLN’000

2461
136

-18 842

3795
-12 450

-12450

Stan na
poczatek
okresu

PLN’000

2 848

11984

23

-20944

6527
438

438

A GHELAMCO

2018-12-31*
Ujete w Ujete przez Stan.na
. zyski koniec

wynik

zatrzymane okresu
PLN’000 PLN’000 PLN’000
-1285 0 1563
23 0 23
-5953 0 6031
-30 0 -7
1206 0 -19738
-414 0 6113
-6 453 0 -6015
-6 453 0 -6015

*dane przeksztatcone

11.3.1. Terminy wygasniecia strat podatkowych

Rok

wygasniecia
straty

Rok

poniesienia

straty:

2017

2018

o

PLN’000

o

PLN’000

12274
0
12274

PLN’000

19728
19728

PLN’000

12 274
19728
32 002

Na podstawie przeprowadzonych analiz Zarzad spotki uznat, ze istnieje prawdopodobienstwo, ze wszystkie

dostepne do wykorzystania po 31 grudnia 2019 r. straty podatkowe nie zostang wykorzystane. Wartos¢

nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego wyniosta na 31 grudnia 2019 r. 6.080 tys. zt. i 3.770

tys. zt. na koniec 31 grudnia 2018 r.
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12. Aktywa finansowe - udzielone pozyczKi i objete obligacje

Stan na 2019-12-31 2018-12-31*

PLN’000 PLN’000

Inwestycje - obligacje i pozyczki wykazane wedtug wartosci godziwej wartosci godziwe;j
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 851 232 764 868
Objete obligacje od jednostek powigzanych 0 9333
Aktywa trwale i obrotowe razem: 851232 774 201
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 7738 136 861
Objete obligacje od jednostek powigzanych 0 9333
Aktywa obrotowe 7738 146 194
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 843 494 628 007
Objete obligacje od jednostek powigzanych 0 0
Aktywa trwate 843 494 628 007

Jednostka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek stanowigce Zrédto dochodu ze zmiennego
oprocentowania. Srednia nominalna stopa oprocentowania tych papieréw wartoéciowych wynosi rocznie
9,3616 % (9,35% w roku 2018). Terminy zapadalnosci udzielonych pozyczek wynosza od 10 do 84 miesiecy
od konica okresu sprawozdawczego. Aktywa te nie sg przeterminowane oraz nie sg objete odpisem
aktualizujgcym na koniec okresu sprawozdawczego.

13. Kapital podstawowy

Stan na 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Kapitat podstawowy 25150 25 150

Kapitat podstawowy sktada sie z 50.300 réwnych i niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 500 PLN
kazdy. Wszystkie udziaty zostaty objete przez Granbero Holdings Limited. Kapitat zostat w petni optacony.

14. Kapital rezerwowy

Stan na: 2019-12-31 2018-12-31*

PLN’000 PLN’000
Kapitat rezerwowy o charakterze ogdlnym 38513 24 848
Kapitat rezerwowy ogétem: 38513 24 848

*dane przeksztatcone

Kapitat rezerwowy tworzony jest w drodze uchwaty Wspdlnikdéw Spétki z zyskéw wypracowanych
w poprzednich latach obrotowych. Tworzony jest w celu pokrycia ewentualnych strat z przysztych okresow.
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15. Zyskizatrzymane

Stan na: 2019-12-31 2018-12-31*
PLN’000 PLN’000
(Straty)/ Zyski zatrzymane -16 672 -16 370

*dane przeksztatcone

Zyski zatrzymane wedtug stanu na 2019-12-31 2018-12-31*

PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek okresu sprawozdawczego -16 370 -16 869
(Strata)/ Zysk netto 13 363 7 415
Zwigkszenie kapitatu rezerwowego z zyskéw zatrzymanych -13 665 -6 916
Stan na koniec okresu sprawozdawczego -16 672 -16 370
*dane przeksztatcone
16. Wyemitowane obligacje
Stan na 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Zabezpieczone poreczeniem udziatowca — wg kosztu zamortyzowanego
Obligacje krotkoterminowe 313341 216977
Obligacje dtugoterminowe 663 556 595 660
Obligacje ogétem 976 897 812 637

16.1.Noty do obligacji prezentowanych w zobowigzaniach sprawozdania z
sytuacji finansowej

16.1.1. Obligacje wyrazone w wartosciach nominalnych w podziale na terminowos¢

obligacje 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Zabezpieczone poreczeniem udziatowca
dtugoterminowe 712 473 632134
od 1 roku do 5 lat 712 473 632 134
od 5 lat 0 0
krotkoterminowe ( do 1 roku) 269 305 181754
Razem 981 778 813 888

34



Ghelamco Invest Sp. z o.0. @ GHEM“CO

Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 roku

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

obligacje 2019-12-31 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
PLN 981778 813888
EURO 0 0
Razem 981778 813 888

16.1.3. Obligacje wedtlug rodzaju stopy procentowej

obligacje 0 zmiennym oprocentowaniu o statym oprocentowaniu Razem
2019-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Warto$¢ nominalna 981 778 813 888 0 0 981 778 813 888

Wartos$¢ ksiegowa 976 897 812 637 0 0 976 897 812 637

16.1.4. Obligacje wyemitowane w latach od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2019
roku

Wartos¢ nominalna

Data subskrypcji Termin wykupu Stopa bazowa

PLN’000  EURO’000
Program emisji obligacji 2014-2019

Seria PA 114520 2014.01.29 2018.01.29 6M WIBOR 5,00%
Seria PB 120360 2014.04.11 2018.07.11 6M WIBOR 5,00%
Seria H 27170 2014.04.25 2018.04.25 6M WIBOR 4,50%
SeriaJ 30000 2014.07.04 2018.07.04 6M WIBOR 4,50%
Seria l 30000 2014.07.09 2018.07.09 6M WIBOR 4,50%
Seria K 11240 2014.07.16 2018.07.09 6M WIBOR 4,50%
Seria PC 30800 2014.07.15 2018.07.16 6M WIBOR 5,00%
Seria PD 37780 2014.08.26 2018.08.26 6M WIBOR 4,75%
Seria EA * 26 938 6320 2014.09.30 2018.09.28 6M EURIBOR  4,30%
Seria PPA 50 000 2014.12.23 2019.06.16 6M WIBOR 3,50%
Seria PE 50 000 2015.05.22 2019.05.22 6M WIBOR 4,50%
Seria PPB 50 000 2015.06.23 2019.06.16 6M WIBOR 4,00%
Seria PPC 30000 2015.06.30 2019.06.16 6M WIBOR 4,00%
Seria PPD 50 000 2015.11.04 2019.11.04 6M WIBOR 4,00%
Seria PPE 50 000 2016.03.30 2020.03.30 6M WIBOR 4,00%
Seria PPF 30000 2016.04.05 2020.03.30 6M WIBOR 4,00%
Seria PPG 50 000 2016.04.27 2020.03.30 6M WIBOR 4,00%
Seria PPH 30000 2016.07.14 2020.07.14 6M WIBOR 4,00%
Seria PPI 50 000 2016.07.27 2020.07.14 6M WIBOR 4,00%
Seria PPJ 20000 2016.10.28 2020.10.27 6M WIBOR 4,00%
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Seria PPK 25000 2016.12.09 2020.12.09 6MWIBOR  4,00%
Seria PPL 35000 2016.12.09 2020.12.09 6MWIBOR  4,00%
Seria PF 115 200 2016.12.28 2021.12.28 6MWIBOR  4,30%
Seria PG 147 854 2017.03.16 2021.03.16 6MWIBOR  4,30%
Seria PH 50000 2017.12.07 2020.12.07 6MWIBOR  3,50%
Seria Pl 20000 2017.12.07 2021.12.07 6MWIBOR  3,60%
Seria PJ 9080 2018.06.15 2021.06.15 6MWIBOR  3,65%
Seria PK 140 000 2019.02.26 2022.02.28 6MWIBOR  4,50%
Seria PL 50 000 2019.03.28 2022.03.28 6MWIBOR  4,50%
Seria PPM 35000 2019.03.29 2022.03.29 6MWIBOR  4,25%
Seria PPN 25000 2019.03.29 2022.03.29 6MWIBOR  4,25%
Seria PM 30000 2019.07.25 2022.03.29 6MWIBOR  4,25%
Seria PN 24756 2019.08.05 2022.03.29 6MWIBOR  4,25%
Seria PO 85000 2019.12.19 2023.07.19 6MWIBOR  4,50%
Seria PP 35000 2019.12.30 2023.07.19 6MWIBOR  4,35%
Razem 1715698 6320

Zestawienie nie zawiera emisji obligacji po koricu okresu sprawozdawczego wykazanej w nocie 25.1

16.1.5. Obligacje wyemitowane w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia
2019 roku i wykupione od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku

wartosc stan na 2019-01- sprzedaz do 2019- wykup do 2019-12- stan na 2019-

Stanna: | czatkowa 01 1231 31 1231
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Program emisji obligacji
2014-2019

Seria PPA 50 000 37 464 0 37 464 0
Seria PE 50000 14 290 0 14 290 0
Seria PPB 50 000 50 000 0 50 000 0
Seria PPC 30000 30 000 0 30 000 0
Seria PPD 50 000 50 000 0 50 000 0
Seria PPE 50 000 50 000 0 20135 29 865
Seria PPF 30000 30000 0 20 000 10 000
Seria PPG 50000 50 000 0 21121 28 879
Seria PPH 30000 30 000 0 0 30 000
Seria PPI 50000 50000 0 400 49 600
Seria PPJ 20000 20 000 0 1450 18 550
Seria PPK 25000 25 000 0 419 24582
Seria PPL 35000 35 000 0 0 35 000
Seria PF 115 200 115 200 0 1500 113 700
Seria PG 147 854 147 854 0 2 000 145 854
Seria PH 50 000 50 000 0 7170 42 830
Seria Pl 20000 20000 0 917 19 083
Seria PJ 9080 9080 0 0 9080
Seria PK 140 000 0 140 000 0 140 000
Seria PL 50 000 0 50 000 0 50 000
Seria PPM 35000 0 35000 0 35 000
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Seria PPN 25 000 0 25 000 0 25 000
Seria PM 30 000 0 30 000 0 30000
Seria PN 24756 0 24 756 0 24 756
Seria PO 85 000 0 85 000 0 85 000
Seria PP 35000 0 35 000 0 35000
Razem 1286 890 813 888 424756 256 865 981 779
Zestawienie wykupionych obligacji po koncu okresu sprawozdawczego znajduje sie w nocie 25.1
17. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Stan na 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 7 391 2625
Zobowigzania z tytutu rozliczen publiczno-prawnych 0 13
Szacowane zobowigzania z tytutu ustug audytowych 0 123
Zobowigzania ogétem 7 391 2761
17.1.Rezerwy na zobowigzania krétkoterminowe

Stan na 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000

Rezerwy na koszty gwarancji udziatowca dot.
wyemitowanych obligacji 634 0
Pozostate rezerwy na koszty audytu 76 0
Rezerwy krétkoterminowe 710 0
Rezerwy dtugoterminowe 0 0
Rezerwy ogotem 710 0

18. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Spoétka udzielita pozyczek spotkom projektowym grupy Ghelamco, ktére prowadzg dziatalnosc
deweloperska.
Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane sg na warunkach rynkowych.

18.1.Przychody z tytulu odsetek od obligacji i pozyczek od jednostek
powiazanych

Spétka powigzana / Za okres 12-stu miesiecy zakoriczony: 2019-12-31 2018-12-31*
Przychody z tytutu odsetek od obligaciji: PLN'000 PLN'000
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 365 1018
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zeranski S.K.A. 0 1
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A. 0 5
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Vogla S.K.A. 0 2
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 0 6
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Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A.
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A.
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Isola S.K.A.
Octon Sp. z 0.0. PIB S.K.A.

Razem przychody z tytutu odsetek od obligacji naliczone w

roku obrotowym

Przychody z tytutu odsetek od pozyczek:
Estima Sp. z 0.0.

Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The Hub S.K.A
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A.
Octon Sp. z 0.0. PIB S.K.A.

Erato Sp. z o0.0.

Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A.

Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Isola S.K.A.

Tilia Bis Sp. z 0.0.

Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A.
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. SBP S.K.A.
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. FOKSAL S.K.A.
Prima Bud Sp. z o.0.

Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A.
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Unique S.K.A.
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Vogla S.K.A.
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Konstancin S.K.A.
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zerariski S.K.A.
Ghelamco GP 10 Sp. z 0.0. Sigma S.K.A.

Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K.

Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. BETA S.K.A.
Kemberton Sp. z o.0.

Ghelamco GP 2 Sp. z 0.0.Synergy S.K.A.
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Canna S.K.A.
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Azira S.K.A.

Apollo Invest Sp. z 0.0.

Razem przychody z tytutu odsetek od pozyczek
Wycena objetych obligacji i udzielonych pozyczek do wartosci

godziwej:
RAZEM:

A GHELAMCO

o o o o

365

1446
22 659
3333

446
4971
1935
1006
2785
4927

451
1754
1248
2833

457
7278
4570

602
526
89
3570
2438
69 325

12 563
82 253

441

1479

67
19721
2907

397
410
5112
1613
3370
3307
4852
401
2190
1134
3095
1095
682
6 905
4535
69
74
522
1917
4030
4614
73 022

3154
77 655

*dane przeksztatcone

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

powiazanych

Udzielone pozyczki sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Na koniec okresu sprawozdawczego

oprocentowanie nominalne udzielonych pozyczek do jednostek powigzanych w PLN wynosi od 9,3894% do

9,3960%, a oprocentowanie pozyczek udzielonych w EUR wynosi 5,6250%.
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Nazwa spétki powigzanej / Stan na 2019-12-31 2018-12-31*
PLN’000 PLN’000
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The HUBS.K.A 280 735 254 260
Ghelamco GP 8 Sp.z 0.0. Dahlia S.K.A. 38 253 44 318
Erato Sp.z 0.0. 0 2
Oaken Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 5990 5374
Ghelamco GP 3 Sp.zo.o. Isola S.K.A. 68 519 65 407
Tilia Bis Sp.z o.0. 30 265 21950
Ghelamco GP 3 Sp.zoo Wronia S.K.A. 0 35643
Ghelamco GP 4 Sp.z 0.0.SBP S.K.A 39361 27 062
Ghelamco GP 5 Sp.z 0.0. Foksal S.K.A. 65 481 61654
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postepu S.K.A. 23 641 25892
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0 .Unique S.K.A. 16 356 14329
Ghelamco GP 1 Sp z.0.0.Vogla S.K.A. 38 748 35370
Ghelamco GP 1 Sp.z 0.0. Konstancin S.K.A. 11 0
Ghelamco GP 1 Sp z 0.0. Port Zeranski S.K.A. 5662 5014
Ghelamco GP 2 Sp.z 0.0. Sigma S.K.A. 90 625 69616
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski Towers S.K. 39319 54 924
Ghelamco GP1 Sp.z 0.0. Azira S.K.A. 45 040 39 046
Ghelamco GP 16 Sp.zoo Canna S.K.A. 0 21017
Ghelamco GP 2 Sp.z 0.0.Synergy S.K.A. 7421 6825
Apollo Invest Sp. z 0.0. 44 281 5224
Kemberton Sp. z o.0. 6322 228
Estima Sp. z 0.0. 16 538 2487
Prima Bud Sp. z o.0. 7 765 0
RAZEM 870333 795 642
Wycena efektywng stopg procentowg
Wycena wg wartosci godziwe;j -19101 -30774
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek ujete w sprawozdaniu z sytuacji finansowej 851 232 764 868

*dane przeksztatcone

18.1.Przychody z tytulu prowizji od udzielenia/wczes$niejszej splaty
pozyczKi od innych jednostek powigzanych

Nazwa spétki powigzanej / Stan na 2019-12-31 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. Wronia S.K.A. 169 312
Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia S.K.A. 10 52
Ghelamco GP 2 Sp. z 0.0. Sigma S.K.A. 43 183
Ghelamco GP 1 sp. z 0.0. Azira S.K.A. 24 114
Kemberton Sp. z o.0. 54 41
Apollo Invest sp. z 0.0. 374 421
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Beta SKA 8
Ghelamco GP 1 Sp. z .0.0. Konstancin S.K. A 0 78
Prima Bud Sp. z o.0. 68 75
Ghelamco GP 16 Sp. z 0.0. Canna SKA 102 101
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Port Zerarski SKA 0 22
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Vogla SKA 4 31
Erato Sp. z o0.0. 34
Ghelamco GP 4 Sp. z 0.0. SBP SKA 47 56
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Tilia Bis Sp. z o0.0. 36 5
Ghelamco GP 2 Sp. z 0.0. Synergy SKA 0 0
Ghelamco GP 9 Sp. z 0.0. Sobieski SK 82 0
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Unique SKA 2 1
Ghelamco GP 5 Sp. z 0.0. Foksal SKA 8
Oaken Sp. z 0.0. Pattina SKA 0 8
Estima Sp. z 0.0. 249 4
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The HUB S.K.A 3726 0
Ghelamco GP 3 Sp.zo.o. Isola S.K.A. 63 0
Ghelamco GP 7 Sp. z 0.0. Postgpu S.K.A. 54 0
RAZEM: 5113 1554

18.2.NaleznoSci z tytutu objetych obligacji (kapital + odsetki) od jednostek
powiazanych

Objete obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe;j.

Nazwa spétki powigzanej / Stan na 2019-12-31 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Ghelamco GP 8 Sp.z 0.0. Dahlia S.K.A. 0 10223
RAZEM: 0 10 223
Wycena wg efektywnej stopy procentowe;j 0 0
Wycena wg wartosci godziwe;j 0 -890
Naleznosci z tytutu objetych obligacji ujete w sprawozdaniu z sytuacji finansowej 0 9333

18.3.Zobowigzania wobec jednostek powigzanych

Nazwa spétki powigzanej / Stan na 2019-12-31 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Ghelamco Poland Sp. z 0.0. 0 2286
Granbero Holdings Limited 634 0
Safe Invest Sp. Z o.o. 1987 0
RAZEM 2621 2286

18.4.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych (jednostka

dominujaca)
Nazwa spoétki powigzanej / Stan na 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Granbero Holdings Limited 0 186
RAZEM 0 186
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18.5.Przychody operacyjne od jednostek powigzanych (jednostka

dominujaca)
Spétka powigzana / Za okres kolejnych 12-stu miesigcy zakorczony: 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Granbero Holdings Limited- refaktury ustug prawnych 0 307
RAZEM 0 307

18.6.Koszty finansowe od jednostek powigzanych (jednostka dominujaca)

Spétka powigzana / Za okres kolejnych 12-stu miesigcy zakoriczony: 2019-12-31 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Granbero Holdings Limited- poreczenie 1235 1124
RAZEM 1235 1124

Spotka otrzymata poreczenia od Udziatowca (Granbero Holdings Limited) bedace zabezpieczeniem obligacji
wyemitowanych przez Spoétke. taczna wartos¢ sumy gwarancyjnej na dzien 31 grudnia 2019 roku wynosi
2.790.000 tys. zt. Wartosé nominalna kapitatéw wyemitowanych obligacji objetych poreczeniem na dzien 31
grudnia 2019 wynosi 981.778 tys. zt.

18.7.Koszty zarzadu od innych jednostek powigzanych

Spétka powigzana / Za okres kolejnych 12-stu miesiecy zakonczony: 2019-12-31 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Ghelamco Poland Sp. z 0.0. 90 90
RAZEM 90 920

19. Instrumenty finansowe

19.1.Zarzadzanie kapitalem

Jednostka zarzadza kapitatem by zagwarantowac¢ zdolno$¢ do kontynuowania dziatalnosci dzieki
optymalizacji relacji zadtuzenia do kapitatu wtasnego. Ogdlna strategia dziatania jednostki nie zmienita sig
od 2013 roku.

Struktura kapitatowa jednostki obejmuje zadtuzenie, na ktdre skfadajg sie wyemitowane obligacje
(ujawnione w nocie 15), oraz kapitat wiasny jednostki, w tym kapitat podstawowy, kapitaty rezerwowe i
zysk i straty zatrzymane (ujawnione odpowiednio w notach od 12 do 14).

Tak jak inne jednostki z branzy, Spotka monitoruje kapitat przy pomocy wskaznika zadtuzenia. Wskaznik ten
oblicza sie jako stosunek zadtuzenia netto do tgcznej wartosci kapitatu. Zadtuzenie netto oblicza sie jako
sume zobowigzan (obejmujgcych wyemitowane obligacje, zobowigzania handlowe oraz pozostate
zobowigzania wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej) pomniejszong o $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty. t3czng wartos¢ kapitatu prezentuje sie jako kapitat wtasny wykazany w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej.
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19.1.1. Wskaznik dZzwigni finansowej

Wskaznik dzwigni finansowej na 31 grudnia 2019 r. oraz na 31 grudnia 2018 r. ksztattuje sie nastepujgco:

2019-12-31 2018-12-31%
Stan na

PLN’000 PLN’000

Zadtuzenie (i) 982 390 815397
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 189 087 78 143
Zadtuzenie netto 793 303 737 254
Kapitat wtasny (ii) 46 991 33628
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 17 22

*dane przeksztatcone

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

19.2.Klasy instrumentow finansowych

Stan na 2019-12-31 2018-12-31*

PLN’000 PLN’000

Aktywa finansowe 189 087 78143
Udzielone pozyczki i objete obligacje 851232 838 395
Srodki pieniezne 189 087 78 143
Zobowigzania finansowe 976 897 812 637
Zobowigzania wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu 976 897 812 637

*dane przeksztatcone

19.3.Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

Zarzad Spotki koordynuje dostep do rynkow finansowych, monitoruje i zarzadza ryzykiem finansowym
zwigzanym z dziatalnoscig jednostki za pomocg wewnetrznych raportéw dotyczgcych ryzyka, zawierajacych
analize zaangazowania w podziale na stopien i wielkos¢ ryzyka. Rodzaje ryzyka obejmujg ryzyko rynkowe
(w tym walutowe, stopy procentowej i inne rodzaje ryzyka cenowego), ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Spétki obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady
zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omdéwione ponizej.

19.4.Ryzyko rynkowe

Dziatalnos¢ jednostki wigze sie z ekspozycjg na ryzyko finansowe zmian kurséw walut (patrz nota 18.5)
i stép procentowych (patrz nota 18.6). Jednostka zarzadza ryzykiem kursowym i stop procentowych poprzez
dziatania z zakresu tak zwanego hedgingu naturalnego obejmujgce:
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¢ inwestowanie w aktywa finansowe generujgce przychody odsetkowe w oparciu o te samg bazowa stope
zmienng, w oparciu o ktérg kalkulowane sg odsetki stanowigce koszt finasowania pozyskiwanego przez
Spotke na rynku w celu obnizenia ryzyka wynikajacego ze zmian stép procentowych;

e inwestowanie w aktywa finansowe denominowane w tej samej walucie, w ktérej denominowane sg
zobowigzania finansowe Spotki w celu obnizenia ryzyka wynikajgcego ze zmian kurséw walut.

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

19.5.Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Jednostka zawiera transakcje denominowane w walutach obcych w ograniczonym zakresie. Na 31 grudnia
2019 r. jednostka posiadata naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych w EUR. Na 31 grudnia 2018 r.
jednostka posiadata naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w EUR oraz naleznosci z tytutu
pozyczek udzielonych w EUR. Wartos¢ ksiegowa aktywow oraz zobowigzan jednostki denominowanych w

walutach obcych na koniec okresu sprawozdawczego przedstawia sie nastepujgco:

Naleznosci, zobowiazania, srodki na rachunkach bankowych Stan na: 2019-12-31 Stan na: 2018-12-31
EUR’000 PLN’000 EUR’000  PLN’000
Naleznosci dewizowe od jednostek powigzanych 1734 7384 1806 7766
Srodki pieniezne na rachunkach dewizowych 75 319 9 41
RAZEM 1809 7703 1815 7 807
Zobowigzania dewizowe od jednostek niepowigzanych 0 0 532 2286
RAZEM 0 0 532 2286

19.5.1. Wrazliwos¢ na ryzyko walutowe

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopien narazenia na ryzyko wahan kurséw aktywow
i zobowigzan denominowanych w EUR na koniec okresu sprawozdawczego. W przypadku zobowigzan i
aktywow denominowanych w walutach obcych zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i
aktywow niesptaconych na koniec okresu sprawozdawczego byta niezaptacona przez caty rok.

Gdyby kursy walutowe byty 0 0,5 procent wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty statg wartosc,
to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. zwiekszytby sie/zmniejszytby sie
0 40 tys. zt. (za rok zakonczony 31 grudnia 2018 r.: o0 28 tys. zt). Zmiane te spowodowataby zmiana wyceny
Srodkéw pienieznych w EUR, a takze naleznosci z tytutu pozyczek w EUR oraz innych naleznosci i zobowigzan
w EUR.

19.6.Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych

Jednostka jest narazona na ryzyko stop procentowych, poniewaz udziela pozyczek podmiotom powigzanym
oprocentowanych wedtug zmiennych stép procentowych. Ponadto jednostka pozyskuje finansowanie
z rynku oprocentowane réwniez wedtug stép zmiennych. Jednostka zarzadza tym ryzykiem utrzymujgc
odpowiednig strukture obligacji wyemitowanych i udzielonych pozyczek oprocentowanych wedtug tych
samych stép zmiennych, co obligacje nabyte od innych podmiotéw

Narazenie jednostki na ryzyko stop procentowych zwigzane z aktywami i zobowigzaniami finansowymi
omoéwiono szczegdétowo w nocie 18.8.
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19.6.1. Wrazliwos¢ na wahania stép procentowych

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopied narazenia na ryzyko stop procentowych
instrumentéw finansowych na koniec okresu sprawozdawczego. W przypadku aktywodw i zobowigzan o
oprocentowaniu zmiennym zakfada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywoéw niesptaconych
na koniec okresu sprawozdawczego byta niezaptacona przez caty rok. W sprawozdaniach wewnetrznych
sporzadzanych na potrzeby kluczowych cztonkéw kierownictwa jednostki i dotyczacych ryzyka stopy
procentowej analizuje sie wahania stép procentowych w goére i w dét o 2 punkty procentowe, co
odzwierciedla ocene kierownictwa co do prawdopodobnej zmiany stép procentowych.

Gdyby stopy procentowe byty o 2 punkty procentowe wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty
statg wartosé¢, to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. zmniejszytby
sie/zwiekszytby sie o 4.212 tys. zt (za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 r.: o 2.238 tys. zt). Zmiane te
spowodowatoby przede wszystkim narazenia jednostki na ryzyko zmiennego oprocentowania
wyemitowanych oraz nabytych obligacji oraz udzielonych pozyczek.

19.7.Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

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

Zasadnicza czes¢ majatku jednostki sktada sie z wierzytelnosci wobec spétek projektowych i innych
podmiotdéw z Grupy Granbero, w szczegdlnosci z tytutu pozyczek i obligacji spétek projektowych objetych
przez jednostke. Jednostka pozostaje tym samym narazona na wszelkie ryzyka, na ktére narazone sg inne
podmioty wchodzgce w sktad Grupy Granbero, w tym spotki projektowe.

Spotki projektowe s finansowane w pierwszej kolejnosci przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe,
ktére sa m.in. zabezpieczane na majgtku spétek projektowych, w tym na nieruchomosciach oraz na
udziatach w spétkach projektowych. W drugiej kolejnosci, spotki projektowe sg finansowane pozyczkami i
obligacjami spétek projektowych obejmowanymi przez jednostke, a takze pozyczkami udzielanymiim przez
inne podmioty. W razie niewyptacalnosci spotek projektowych ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci
zajety przez wierzycieli dysponujgcych zabezpieczeniem rzeczowym na majgtku spétek projektowych lub na
ich udziatach, a pozyczki im udzielone od innych podmiotéw z Grupy Granbero bedg sptacane w ostatniej
kolejnosci. Narazenie jednostki na ryzyko wiarygodnosci kredytowej spotek projektowych jest stale
monitorowane, a zagregowang wartos¢ zawartych transakcji rozktada sie w sposéb zapewniajgcy
bezpieczng koncentracje aktywdw zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z Grupy Granbero.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku Spodtka nie zidentyfikowata zadnych istotnych ryzyk niewyptacalnosci w
zakresie posiadanych aktywow finansowych. Maksymalne narazenie aktywow na ryzyko kredytowe odpowiada
ich ksiegowej.
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19.7.1. Zabezpieczenie ryzyka kredytowego

Jednostka nie posiada zabezpieczenia ryzyka kredytowego zwigzanego z aktywami finansowymi.

19.7.2. Ryzyko koncentracji

Ponizej zaprezentowano koncentracje aktywow finansowych w postaci nabytych obligacji od spotek
projektowych oraz udzielonych pozyczek do spoétek projektowych dla projektéw, dla ktérych zaangazowanie
wynosi nie mniej niz 5%

GHELAMCO GP11 SPZOO THE HUB SKA 32%
GHELAMCO GP 10 SPZOO SIGMA SKA 11%
GHELAMCO GP 3 SPZOO ISOLA SKA 8%
GHELAMCO GP5 SPZOO FOKSAL SKA 7%
GHELAMCO GP 10 SPZOO AZIRA SKA 5%
APOLLO INVEST SPZOO 5%
GHELAMCO GP 4 SPZOO SBP SKA 5%
SOBIESKI TOWERS SPZOO 5%

W zakresie dysponowania aktywami finansowymi w postaci depozytéw, jednostka ocenia ryzyko
koncentracji jako wysokie w zwigzku z posiadaniem depozytéw pienieznych o znacznej wartosci tylko
w jednej instytucji finansowej - Banku Pekao S.A. Zarzad przeprowadzit okresowga ocene ryzyka koncentracji
srodkéw pienieznych w jednej instytucji i ocenit, ze poziom ryzyka sie nie zmienit w stosunku do okreséw
wczesniejszych a ocena banku wg EuroRating dla Banku Pekao S.A. to A-, a perspektywa stabilna. Wartos¢
srodkdéw pienieznych w banku Pekao S.A. na dzien 31 grudnia 2019 roku wynosi 186.928 tys. PLN.

19.8.Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

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

19.8.1. Tabele ryzyka ptynnosci i stopy procentowej

Ponizsze tabele przedstawiajg umowne terminy wymagalnosci niepochodnych zobowigzan finansowych
z uzgodnionymi terminami sptaty. Opracowano je w oparciu o niezdyskontowane przeptywy pieniezne ze
zobowigzan finansowych na najwczesniejszy wymagany termin sptaty. Obejmujg przeptywy pieniezne
zarowno z odsetek, jak i z kapitatu. W przypadku zmiennych stép procentowych kwote niezdyskontowang
obliczono na podstawie krzywych stép procentowych na koniec okresu sprawozdawczego. Umowny termin
wymagalnosci wyznaczono jako najwczesniejszy mozliwy termin zadania sptaty przez strone kontraktu.
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Zapadalnos¢ Ponizej od 1 mies. od 3 mies. od 1 roku
1 miesigca do3m-cy do1lroku do 5 lat
% PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Stan na 31 grudnia 2019 r.
Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 6,02 3240 83728 239 525 782695 1109188
Stan na 31 grudnia 2018 r.
Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 5,92 191 160 36 446 168 518 757 281 1153 405

*$rednia nominalna stopa procentowa

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

Zapadalnos¢: Ponizej od 1 mies. od 3 mies. od1roku Ponadb5 lat LEYA

1 miesigca do3m-cy do1lroku do 5 lat

% PLN’000 PLN’000 PLN’000  PLN’000 PLN’000 PLN’000
Stan na 31 grudnia 2019 r.
Instrumenty o zmiennej
stopie procentowej 9,36 0 0 163 285 463 698 522709 1149692

Stan na 31 grudnia 2018 r.

Instrumenty o zmiennej

stopie procentowej 9,35 0 0 239525 782 695 0 1022220
*Srednia nominalna efektywna stopa procentowa

19.9. Wartos¢ godziwa aktywow i zobowigzan finansowych jednostki

Na dzier 31.12.2019 roku udzielone pozyczki wyceniane sg w wartosci godziwej.

Stan na 2019-12-31 Stan na: 2018-12-31
Wartos¢ Wartos¢
Wartos¢ ksiegowa Wartos$¢ godziwa * ksiegowa godziwa *

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Aktywa finansowe:
Aktywa finansowe dtugo i krétkoterminowe facznie:
- $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 189 087 189 087 78 143 78 143
- obligacje i pozyczki 851232 851232 3 774 201 774201 3
Razem 851 232 851 232 852 344 852344

Zobowiazania finansowe:
Zobowigzania finansowe wyceniane po zamortyzowanym koszcie dtugo i
krétkoterminowe facznie:

46



Ghelamco Invest Sp. z o.0. @ GHELAMCO

Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 roku

- obligacje 976 897 1000190 1 812 637 822726 1
Razem 976 897 1000 190 812 637 822726

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

Opis metody wyznaczania wartosci godziwej

Na potrzeby okreslenia wartosci godziwej udzielonych przez Spoétke pozyczek oraz objetych przez nig
obligacji (obie kategorie aktywow finansowych zaklasyfikowane do Poziomu 3 wyceny hierarchii wartosci
godziwej) zastosowano model zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych. Przedmiotem wyceny byly
pozostajgce do sptaty z tytutu poszczegdlnych instrumentdw kwoty kapitatéw w tgcznej wysokosci 771 164
tys. PLN (na 31 grudnia 2018 r. 695 342 tys. PLN) oraz naliczone na koniec okresu sprawozdawczego odsetki
w tacznej wysokosci 99 169 tys. PLN (na 31 grudnia 2018 r. 100 301 tys. PLN), zdyskontowane na koniec
okresu sprawozdawczego z umownych dat wymagalnosci poszczegdlnych instrumentéw. Na poziom
zastosowanego wspotczynnika dyskonta sktadaty sie implikowana stopa rynkowa oraz marza na poziomie
6,41 % p.a. (na 31 grudnia 2018 r. 5,6%) uwzgledniajgca biezgce koszty finansowania oraz marze z tytutu
ryzyka kredytowego.

Opis procesu zwigzanego z wyznaczaniem wartosci godziwej

Spoétka ma ustalony system kontroli w odniesieniu do wyceny wartosci godziwej. Obejmuje on zespét ds.
wyceny, ktéry ponosi ogdlng odpowiedzialnos¢ za nadzorowanie wszystkich znaczgcych wycen wartosci
godziwej, w tym wartosci godziwych poziomu 3, i raportuje bezposrednio do Dyrektora Finansowego.

Zespot ds. wyceny regularnie dokonuje przegladu istotnych nieobserwowalnych danych wejsciowych i
korekt wyceny. Jezeli do wyceny wartosci godziwej wykorzystywane sg informacje stron trzecich, takie jak
oferty maklerskie lub ustugi wyceny, zespot wyceny ocenia dowody uzyskane od stron trzecich na poparcie
whniosku, ze wycena ta spetnia wymogi MSSF, w tym hierarchie wartosci godziwej, w ktérej wyceny powinny
by¢ klasyfikowane.

Istotne problemy z wyceng sg zgtaszane Komitetowi Audytu.

Przy wycenie wartosci godziwej sktadnika aktywoéw lub zobowigzan Spdtka wykorzystuje w miare
mozliwosci rynkowe dane obserwowalne.

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

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

- Poziom 2: dane wejsciowe inne niz ceny notowane zawarte na poziomie 1, ktére s3 obserwowalne dla
danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, bezposrednio (tj. jako ceny) lub posrednio (tj. na podstawie
cen)

- Poziom 3: dane wejsciowe do sktadnika aktywéw lub zobowigzania, ktére nie sg oparte na
obserwowalnych danych rynkowych (dane nieobserwowalne)

Jezeli dane wejsciowe uzyte do wyceny wartosci godziwej sktadnika aktywdw lub zobowigzania mogg zostac
sklasyfikowane na réznych poziomach hierarchii wartosci godziwej, wowczas wycena wartosci godziwej jest
sklasyfikowana w catosci na tym samym poziomie hierarchii wartosci godziwej, jako dane wejsciowe z
najnizszego poziomu, ktdry jest znaczacy dla catej wyceny.
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W przypadku zobowigzan finansowych zawartych w Poziomie 1 do okreslenia wartosci godziwej zostaty
wykorzystane notowania instrumentow na rynku Catalyst.

Z uwagi na fakt, ze kontrahenci Spotki nalezg do Grupy Ghelamco, ryzyko kredytowe kontrahentéw zostato
okreslone na poziomie zbieznym z ryzykiem kredytowym Spotki. Za miare tego ryzyka przyjeto marze
rynkowg obowigzujgcg dla wyemitowanych przez Spétke obligacji powiekszong o koszt przygotowania i
poreczenia emisji oraz oczekiwang przez Spétke marze zysku.

Wrazliwos¢ wyceny do wartosci godziwej

Gdyby stopa dyskontowa byta o 0,25 punktu procentowego wyzsza, a wszystkie inne zmienne zachowaty
statg wartos¢, to wartos¢ godziwa aktywéw finansowych zmniejszytaby sie o 500 tys. zt, a wynik finansowy
jednostki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. zmniejszytby sie o 405 tys. zt. Analogicznie, gdyby
stopa dyskontowa byta o 0,25 punktu procentowego nizsza, to wartos¢ godziwa aktywow finansowych
zwiekszytaby sie 0 478 tys. zt, a zysk netto zwiekszytby sie o 387 tys. zt.

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

Na dzien 31 grudnia 2019 r. i na dzier 31 grudnia 2018 r. wartos¢ godziwa i warto$¢ wykazana w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej pozostatych aktywow (naleznosci i Srodki pieniezne) i zobowigzan finansowych s3 sobie
réwne.

Przy wycenie wartosci godziwej przyjeto nastepujace zatozenia:

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

e naleznosci handlowe, pozostate naleznosci, zobowigzania handlowe oraz rozliczenia
miedzyokresowe kosztow: wartos¢ ksiegowa jest zblizona do wartosci godziwej z uwagi na
krotkoterminowy charakter tych instrumentéw,

19.9.1. Wyniki analizy wartosci udzielonych pozyczek i nabytych obligacji

Spotki celowe wykorzystujg pozyczki na cele inwestycyjne. Jednostka biezagco monitoruje, czy zaangazowane
przez nig srodki pieniezne w formie udzielonych pozyczek ma pokrycie w realizowanych inwestycjach.

31.12.2019

PLN’000
Udzielone pozyczki na projekty deweloperskie (kapitat+odsetki) -870 333
Objete obligacje w spdtkach celowych 0
Pozostate zewnetrzne Zrédta finansowania projektow deweloperskich -1011011
Wartosc¢ godziwa projektow deweloperskich 3239347
Nadwyzka wartosci godziwej nad zobowigzaniami 1358003

20. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dla celéw sporzadzenia sprawozdania z przeptywdéw pienieznych srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
obejmuja $rodki pieniezne na rachunkach bankowych. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku
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obrotowego wykazane w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych mozna w nastepujacy sposob uzgodnié

do sprawozdania z sytuacji finansowej:

Stan na 2019-12-31

PLN’000

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 189 087
- w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania 12 165
189 087

A GHELAMCO

2018-12-31
PLN’000
78143
4465

78 143

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

21. Zmiany naleznosci i zobowigzan z dziatalnosci finansowej oraz przeptywy

pieniezne z nimi Zzwigzane

Ponizsza tabela prezentuje efekt zmian naleznosci z dziatalnosci finansowej oraz przeptywy pieniezne z nimi

zwigzane:

przeptywy pienigzne zmiany niepienigezne
Stan na
1/01/2019 i
101/ sptata kapitatéw sptata odsetek novs.lo OdS.Etkl réznice kursowe
udzielone naliczone

PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
pozyczki
(kapitat + 764 868 -337928 -70 450 413818 69 324 - 73
odsetki)
objete
obligacje 9333 -6640 -3948 366 -
(kapitat +
odsetki)
Razem 774201 - 344568 - 74 399 413 818 69 690 - 73

przeptywy pienigzne

zZmiany niepieniezne

Stan na spfata sptata nowo
1/01/2018* splata kapitatow sptata novs.lo kapitatow odsetek udflelorfe
odsetek udzielone poprzez poprzez pozyczki z
potracenie potracenie  potracenia
PLN'000 PLN'000 PLN'000  PLN'004 PLN'001 PLN'002 PLN'005
pozyczki
ikap'ta' 696 697 255754  -39767 181991 0 0 115845
odsetki)
objete
obligacje
(kapitat 141 698 -21861 -6 850 0 -81 600 -34 245 0
+
odsetki)
Razem 838395 - 277616 - 46617 181991 - 81600 - 34 245 115 845

*dane przeksztatcone

Ponizsza tabela prezentuje
zwigzane:

wycena wg
MSSF 9

PLN'000

11673

889

12 562

odsetki
naliczone

PLN'006

73022

1479

74501

efekt zmian zobowigzan z dziatalnosci finansowe] oraz przeptywy pieniezne

Stan na
31/12/2019

PLN'000

851232

851232

wycena
wg
MSSF 9

réznice
kursowe

PLN'007  PLN'000

266 -7 432

128 10584

394

3152

Z nimi
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Stan na
przeptywy pienigzne zmiany niepienigzne 31/12/2019
Stan na koszty

korekta o
niewyptacone
dyskonto

rozliczenie
rowizji w
czasie/dyskonta

1/01/2019  wykup sptata
obligacji odsetek

optacone odsetki réznice koszty

w naliczone kursowe poniesione/nieoptacone
okresie

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

zobowiazania

finansowe z

tyt. obligacji

(kapitat + 822622 -256866  -51455 424756 -3 887 -1339 55987 -69 0 606 990 356
odsetki-
minus
dyskonto)
koszty emisji
rozliczane w
czasie +
dyskonto
Razem 812637 -256866  -51455 424756 -3 887 -11444 55987 -69 0 7238 976 896

-9 985 0 0 0 -10 106 0 0 6631 -13 460

przeptywy pi

Stan na Koszty potracenie Stan na

01/01/2018* wykup sptata wyptata optacone prowizjiz odsetki réznice koszty ezliczenic 31/12/2018*

e A 9 e A prowizji w
obligacji odsetek zemisji w wptywéw  naliczone kursowe poniesione/nieoptacone casie

okresie emisji

PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000  PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
zobowigzania
finansowe z
tyt. obligacji 1067953 -249318 -61731 9080 54 976 689 973 822622
(kapitat +
odsetki)
koszty emisji
rozliczane w
czasie +
dyskonto

-15783 -1276 600 6474 -9 985

Razem 1052170 -249318 -61731 9080 -1276 0 54 976 689 973 600 6474 812 637
*dane przeksztatcone

22. Rozliczenia miedzyokresowe czynne

Stan na: 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Koszty zwigzane z programami emisji obligacji 4121 2392
Pozostate 78 106
RAZEM 4199 2498
Stan na: 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Koszty zwigzane z programami emisji obligacji 4121 2392
Pozostate 78 106
RAZEM 4199 2498
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23. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Stan na: 2019-12-31 2018-12-31
PLN’000 PLN’000
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 186
Naleznosci z tytutu rozliczen publiczno-prawnych 13
Pozostate naleznosci 10 0
RAZEM 10 199

24. Zobowiazania warunkowe i aktywa warunkowe

24.1.Zobowiazania warunkowe

Zarowno na dzien 31 grudnia 2019 r., jak i na dzien 31 grudnia 2018 r. jednostka nie posiadata zobowigzan
warunkowych.

24.2.Gwarancje otrzymane

Zarowno na dzien 31 grudnia 2019 r., jak i na dzien 31 grudnia 2018 r. jednostka posiadata gwarancje z
tytutu poreczenia sptaty obligacji udzielone przez Granbero Holdings Limited.

Typ finasowania Non(:::;?gl:jai E;vota Maksym‘alna kwota Aktual‘na kwota
31.12.2019 r. poreczenia (w tys. zl) poreczenia (w tys. z1)

Emisja obligacji do kwoty 350 000 000 pod programem IV

Seria PPE 29 865 29 865
Seria PPF 10 000 10 000
Seria PPG 28 879 28 879
Seria PPH 30 000 30 000

630 000

Seria PPI 49 600 49 600
Seria PPJ 18 550 18 550
Seria PPK 24 581 24 581
Seria PPL 35000 35000
Emisja obligacji do kwoty 250 000 000 pod programem V
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Seria PF 113 700 113 700
Seria PG 145 854 145 854
Seria PH 42 830 42 830
Seria P1 19 083 720000 19 083
Seria PJ 9080 9 080
Seria PM 30 000 30 000
Seria PN 24756 24756

Emisja obligacji do kwoty 400 000 000 pod programem VI

Seria PPM 35000 35000

720 000
Seria PPN 25000 25000

Emisja obligacji do kwoty 400 000 000 pod programem VII

Seria PK 140 000 140 000

Seria PL 50 000 50 000
720 000

Seria PO 85 000 85 000

Seria PP 35000 35000

Razem (w tys. zl) 981 778 2790 000 981 778

25. Zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

W dniu 3 stycznia 2020 roku, w ramach VII-go Programu Emisji Obligacji, Spotka wyemitowata 30.000 sztuk
obligacji serii PR o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6-miesieczny
plus marza 4,50%, skierowanych do inwestoréw instytucjonalnych, na kwote ogétem 30.000.000 PLN, z
terminem wykupu 19 czerwca 2023 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem sptaty obligacji do kwoty

720.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu VIl emisji obligacji.

W dniu 10 stycznia 2020 roku, w ramach VII-go Programu Emisji Obligacji, Spotka wyemitowata 14.889 sztuk
obligacji serii PQ o wartos$ci nominalnej 1.000 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6-miesieczny
plus marza 4,35%, skierowanych do inwestoréw instytucjonalnych, na kwote ogdétem 14.889.000 PLN, z

terminem wykupu 19 czerwca 2023 roku. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
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Granbero Holdings Limited. Sptata kwoty emisji zostata objeta poreczeniem sptaty obligacji do kwoty

720.000 tys zt udzielonym przez Granbero Holdings Limited w ramach Programu VIl emisji obligacji.

W dniu 27 lutego 2020 roku KNF (Komisja Nadzoru Finansowego) zatwierdzita Prospekt emisyjny podstawowy
sporzadzony przez Spétke w zwigzku z emisjg obligacji w ramach VIII Programu Emisji Obligacji do kwoty
350.000.000 PLN. Prospekt zostat opublikowany na stronie internetowe;j

(http://ghelamco.com/site/pl/pl/investor-relations-poland.html).

W dniu 5 marca 2020 r. Zarzad Spétki podjat uchwate o emisji 500.000 Obligacji serii PPO skierowanych do
Inwestorow Indywidualnych w rozumieniu Prospektu, o wartosci nominalnej 100 PLN kazda i o tgcznej
maksymalnej wartosci nominalnej do 50.000.000 PLN z terminem wykupu w dniu 7 pazdziernika 2023 roku.
(emisja w ramach VIII programu emisji obligacji do wysokosci 350.000.000 PLN). Obligacje bedg oprocentowane
wedtug zmiennej stopy procentowej, przy czym stopg bazowg bedzie WIBOR dla 6-miesiecznych depozytdw ktéra
zostanie powiekszona o marze wynoszacg 4,30%. W dniu 23 marca 2020 roku dokonano przydziatu 500.000 sztuk

obligacji na tgczng wartos¢ nominalng 50.000.000. Planowana data emisji to 7 kwietnia 2020 r.

W dniu 30 marca 2020 r. Spoétka dokonata wykupu pozostatej do wykupu czesci obligacji serii PPE na kwote
29.865.000 PLN (obligacje 4 letnie z datg zapadalnosci w dniu 30 marca 2020 r. o tacznej kwocie w dacie Emisji
50.000.000).

W dniu 30 marca 2020 r. Spotka dokonata pozostatej do wykupu czesci obligacji serii PPF na kwote 10.000.000
PLN (obligacje 4 letnie z datg zapadalnosci w dniu 30 marca 2020 r. o t3cznej kwocie w dacie Emisji 30.000.000).

W dniu 30 marca 2020 r. Spétka dokonata pozostatej do wykupu czesci obligacji serii PPG na kwote 28.878.600
PLN (obligacje 4 letnie z datg zapadalnosci w dniu 30 marca 2020 r. o t3cznej kwocie w dacie Emisji 50.000.000).

W zwigzku z rozprzestrzenianie sie koronawirusa SARS-CoV-2 oraz zachorowan na COVID-19 a takze
zwigzane z nimi ograniczeniami kierownictwo spotki podjeto wszelkie niezbedne na ten moment $rodki
zapobiegawcze w celu ochrony pracownikéw i wspétpracownikdw Spétki. Zarzad zapewnit ciggtosé swojej
dziatalnosci poprzez rézne dziatania i inicjatywy majace na celu zmniejszenie negatywnego wptywu
pandemii.

Niezaleznie od powyzszego kierownictwo jest Swiadome, ze pandemia wptynie na niektdre biezgce
i planowane transakcje w sektorze nieruchomosci i finanséw. Ryzyko to jest ograniczane w stopniu w jakim
jest to mozliwe poprzez rozmowy z zaangazowanymi kontrahentami. Kierownictwo bedzie scisle
monitorowac i $ledzi¢ rozwdj sytuacji, i bedzie doktadac staran, aby ograniczy¢ wszelkie negatywne skutki
dla Spétki, jej personelu i dziatalnosci.
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25.1.Wykupy i nowe Emisje obligacji po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego

Tabela przedstawia obligacje wyrazone w wartosciach nominalnych

stan na dzien

nominalna wykup .. . .
I SR = W R (St ot
poczatkowa 31/12/2019 P fri)nansowego
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Program emisji
obligacji 2014-
2019
Seria PPA 50 000 37 464
Seria PE 50 000 14 290
Seria PPB 50 000 50 000
Seria PPC 30000 30 000
Seria PPD 50 000 50 000
Seria PPE 50 000 50 000 29 865 -29 865
Seria PPF 30 000 30 000 10 000 -10 000
Seria PPG 50 000 50 000 28 879 -28879
Seria PPH 30 000 30 000 30 000 30 000
Seria PPI 50 000 50 000 49 600 49 600
Seria PPJ 20 000 20 000 18 550 18 550
Seria PPK 25000 25000 25000 25000
Seria PPL 35000 35 000 33 500 33 500
Seria PF 115 200 115 200 115 200 115 200
Seria PG 147 854 147 854 147 854 147 854
Seria PH 50 000 50 000 49 582 49 582
Seria Pl 20 000 20 000 11913 11913
Seria PJ 9080 9080 7 080 7 080
Seria PK 140 000 140 000 140 000
Seria PL 50 000 50 000 50 000
Seria PPM 35000 35000 35000
Seria PPN 25000 25000 25000
Seria PM 30 000 30 000 30 000
Seria PN 24 756 24 756 24 756
Seria PO 85000 85 000 85 000
Seria PP 35000 35000 35000
Seria PR 30 000 30 000
Seria PQ 14 889 14 889
Seria PPO 50 000 50 000
Razem 1286 890 813 888 981 778 -68 744 94 889 1007 923
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26. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie ze stosunku pracy wyptacone cztonkom Zarzadu jednostki w okresie od 1 stycznia 2019 r.
do 31 grudnia 2019 r. wyniosto 387 tys. ztotych. W analogicznym okresie poprzedniego roku obrotowego
cztonkowie Zarzadu jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 358 tys. ztotych.

Wynagrodzenie cztonkdw Rady Nadzorczej jednostki za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.
wyniosto 851 tys. ztotych. W okresie od 1 maja 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. poprzedniego roku obrotowego
cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 196 tys. ztotych. W okresie
poprzedzajgcym dzien 1 maja 2018 r. Rada Nadzorcza nie byta jeszcze ukonstytuowana.

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

Stan na: 2019-12-31 2018-12-31

PLN’000 PLN’000
Wynagrodzenia brutto Cztonkdéw Zarzadu 320 315
Swiadczenia dla Cztonkéw Zarzadu 67 43
Razem: 387 358
Wynagrodzenia brutto Rady Nadzorczej 813 189
Swiadczenia dla Rady Nadzorczej 38 7
Razem: 851 196

27. Informacje o wynagrodzeniu bieglego rewidenta lub podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
jednostki w poszczegdlnych okresach

Rodzaj ustugi 2019 2018
EUR’000 EUR’000
Badanie rocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego
S 96 75
wg MSSF oraz przeglad sprawozdania potrocznego *
Woydanie listéw poswiadczajacych (Comfort letter) do Programu
s 0 158
VI Emisji Obligacji
Woydanie listéw poswiadczajgcych (Comfort letter) do Programu
s 98
VIIl Emisji Obligacji
Razem 194 233

* W roku obrotowym zakoriczonym 31.12.2018 r., firmg audytorska przeprowadzajacg badanie sprawozdan
finansowych jednostki byt Deloitte Audyt spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

** W roku obrotowym zakonczonym 31.12.2019 r., firmg audytorska przeprowadzajaca badanie sprawozdan
finansowych jednostki jest KPMG Audyt spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
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28. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Spotki w dniu 31 marca 2020 roku.

Jeroen van der Toolen

Prezes Zarzadu

Jarostaw Jukiel

Cztonek Zarzadu

Joanna Krawczyk-Nasitowska

Cztonek Zarzadu

Warszawa, 31 marca 2020 r.

Damian WoZniak

Cztonek Zarzadu

Jarostaw Zagorski

Cztonek Zarzadu

Arnold Neuville

Cztonek Zarzadu
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