GHELAMCO

Granbero Holdings Ltd
Wyniki za okres polrocza zakonczony 30.06.2015 r.

Solidne wyniki i silna baza kapitalu wlasnego
uzyskane z ciaglej dzialalnosci deweloperskiej, budowlanej i komercjalizacyjnej
prowadzonej w podstawowych segmentach polskiego rynku

- Zysk netto za okres w wysokosci 36 757 tys. EUR (wobec 4 257 tys. EUR na dzien 30.06.2014 r.)
- Wskaznik wyplacalno$ci wynoszacy 50% (wobec 54% wedlug stanu na dzien 31.12.2014 r.)

- Istotna skala wysitkow budowlanych oraz dzialalnosci w zakresie wynajmu w ramach projektu
Warsaw Spire (+/- 108 000 m? powierzchni biurowej na warszawskiej Woli), ktore przyniosly
ukonczenie budynku C, podpisanie rekordowej umowy najmu ok. 22 000 m? z kluczowym najemca,
firma Samsung, a takze uzyskanie wskaznika powierzchni wynajetej dla calego projektu na poziomie
70%.

Uwaga wstepna

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

Poniewaz Granbero Holdings prowadzi w Polsce dzialalno$¢ pod firma Ghelamco, w dalszej czgéci dokumentu
spotka Granbero Holdings zwana bedzie ,,Ghelamco” lub ,,Spotka”.

Podsumowanie

Na koniec pierwszego potrocza 2015 r. Spotka wykazata zysk netto w wysokosci 36 757 tys. EUR, gtéwnie w z
tytutu kontynuowanej dziatalno$ci deweloperskiej, budowlanej i komercjalizacyjnej. Dzigki tym wysitkom Spolce
udalo si¢ uzyska¢ trwaly wzrost, ktory znajduje odzwierciedlenie we wzroscie sumy bilansowej wynoszacej
1 025 378 tys. EUR oraz we wzro$cie stanu kapitatu wiasnego, ktory wynosi 517 294 tys. EUR. Wskaznik
wyptacalnosci wyniost 50%.

Dziatalno$¢ inwestycyjna realizowana w Polsce w pierwszej polowie 2015 r. koncentrowata si¢ glownie na
kontynuacji realizacji projektu Warsaw Spire (+/- 108 000 m? na warszawskiej Woli), ktora doprowadzita do
ukonczenia budynku pobocznego C, a takze na realizacji projektu Wotoska 24 (projekt biurowy o powierzchni ok.
20 tys. m? na warszawskim Mokotowie). Kontynuowane i zakoficzone powodzeniem wysitki w zakresie wynajmu
powierzchni w ramach projektu Warsaw Spire doprowadzity do sytuacji, w ktorej ponad 70% powierzchni
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projektu jest obecnie wynajete. Ponadto kontynuowano dziatania w zakresie komercjalizacji projektu
mieszkaniowego Q-Bik, w wyniku ktorych obecnie sprzedanych zostato 85% dostepnych mieszkan typu soft loft.

Najwazniejsze dane liczbowe (w tys. EUR)

Wyniki 30.06.2015 . 30.06.2014 r.

Wynik dziatalnosci operacyjnej 48 637 14 234
Wynik netto za okres 36 757 4 257
Udziat grupy w wyniku netto za okres 36 757 4 257
Bilans 30.06.2015 . 31.12.2014 r.

Aktywa razem 1025 378 883 610
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 56 691 46 755
Zadluzenie finansowe netto (-) 381 536 318799
Kapitat wtasny razem 517 294 479 641

Przychody za pierwsze potrocze 2015 r. wyniosty 8759 tys. EUR i dotyczyly gtéwnie sprzedazy mieszkan (typu
soft loft) w ramach projektu Q-Bik, zlokalizowanego na warszawskim Mokotowie (6315 tys. EUR), oraz
przychodow z najmu (glownie powierzchni dostgpnej w ramach projektu Warsaw Spire, zlokalizowanego w
warszawskim Centralnym Obszarze Biznesu).

Warto$¢ portfela nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie) wzrosta z poziomu 417 553 tys. EUR na koniec
2014 r. do 531 743 tys. EUR na koniec czerwca 2015 r. Na wzrost ten ztozyly si¢ nastepujace elementy: naktady
poniesione w biezacym okresie (59 799 tys. EUR), korekty wartosci godziwej (50 092 tys. EUR) oraz réznice
kursowe (4 299 tys. EUR). Dokonana w biezacym okresie korzystna korekta warto$ci godziwej wynika glownie
ze zrownowazonego rozwoju Spotki oraz dziatalno$ci w ramach inwestycji i najmu w potaczeniu ze zmiang
warunkow rynkowych (zmiana wysokosci zysku i czynszu).

Whynik operacyjny za pierwsze potrocze 2015 r. wynosi 48 637 tys. EUR, natomiast zysk netto zamyka si¢ kwotg
36 757 tys. EUR.

Stan zapaséw obejmujgcych projekty deweloperskie zmniejszyt si¢ o 5 720 tys. EUR do poziomu 44 463 tys. EUR.
Spadek ten jest zwigzany glownie z komercjalizacjg mieszkan w ramach projektu Q-Bik (350 mieszkan typu soft
loft w Warszawie, z ktorych na koniec pierwszej potowy 2015 r. sprzedano ok. 85%).

W ciggu okresu Spoétka miata mozliwos¢ otrzymywania nowych kredytow bankowych oraz korzystania z
posiadanych linii kredytowych w tacznej kwocie 50,6 mln EUR. Z drugiej strony w wyniku sptat i refinansowania
na kwote 1,2 min EUR, taczna kwota kredytow bankowych do sptaty wynosi 163,8 min EUR (wobec 114,3 min
EUR na dzien 31.12.2014 r.). Uwzgledniajgc rowniez wyemitowane (w ramach emisji publicznych i prywatnych)
obligacje (150 124 tys. EUR netto) oraz pozyczki od podmiotow powigzanych (121 490 tys. EUR), wskaznik
dzwigni® wynosi 43%.

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

W Polsce Spotka przede wszystkim utrzymata swoj obecny bank ziemi, przy czym wykorzystata rowniez pewne
okazje do ekspansji (np. nabycie dziatki przy ul. Grzybowskiej 73, ktdra razem ze znajdujaca si¢ juz w portfelu
dziatkg przy ul. Grzybowskiej 77 pozwoli na przyszlg realizacj¢ projektu biurowego W centralnej Warszawie, o
powierzchni +/- 30 000 m?).

W pierwszej polowie 2015 r. otrzymano ostateczne pozwolenie na budowe dla projektu Foksal 13/15,
prestizowego 1 luksusowego osiedla zlokalizowanego w historycznym centrum Warszawy.

Spotka koncentrowata sie na kontynuacji prac budowlanych dotyczacych projektu Warsaw Spire, 220-metrowego,
49-pigtrowego obiektu w Warszawie w dzielnicy Wola, w ktorym bedzie dostepne 108 000 m? powierzchni
biurowej. W pierwszej potowie 2015 r. ukonczono budowg pobocznego budynku C, a takze osiagnieto istotne
postepy w ramach prac budowlanych dotyczacych wiezowca (budynku A). Realizowane s3a réwniez prace
budowlane w ramach projektow Wotoska 24 (ok. 20 000 m? powierzchni biurowej na warszawskim Mokotowie)
oraz Plac Vogla (ok. 5 200 m? powierzchni handlowej na warszawskim Wilanowie).

(Przed)najem i zajecie powierzchni w projektach:

Na dzien sporzadzenia biezacego sprawozdania obiekt Warsaw Spire, w ujgciu facznym, zostat wynajety w ponad
70%. Budynek B (oddany do uzytku w 2014 r.) jest obecnie wynajety w ponad 90%, natomiast budynek C (oddany
do uzytku w 2015 r.) jest wynajety w ok. 70%. W kwietniu 2015 r. Spotka podpisata umowe najmu ok. 22 000 m?
powierzchni biurowej z kluczowym najemca, firmg Samsung. Umowa ta jest postrzegana jako najwicksza
dotychczas zawarta transakcja najmu powierzchni biurowej w centrum Warszawy, a takze jedna z najwigkszych
transakcji w kraju.

Zbycia i/lub przychody:
Przychody za biezacy okres sa zwigzane gtdwnie z dalsza komercjalizacja projektu Q-Bik: 350 mieszkan typu soft
loft w Warszawie, z ktorych na koniec pierwszej potowy 2015 r. sprzedano ok. 85% dostepnych lokali.

Perspektywy

Strategia Spotki zaklada dalsza dywersyfikacje portfela deweloperskiego przez rozszerzanie aktywnosci
deweloperskiej w réznych segmentach rynku nieruchomosci.

W drugiej potowie 2015 roku Spoétka bedzie kontynuowaé zrdbwnowazony wzrost. Ponadto bedzie ona uwaznie
monitorowac poszczegdlne etapy rozwoju rynkoéw i segmentow rynku nieruchomosci, na ktorych jest obecna.
Biorac pod uwagg stabilng strukture finansowa oraz obserwowany i przewidywany dalszy rozwdj rynku (w kwestii
aktywnos$ci najemcow i zmian rentownosci), Spotka zasadniczo jest pewna osiagnigcia zatozonych wskaznikow
wzrostu i celow przewidzianych na rok 2015.

Ryzyka

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci Spotka narazona jest na rozne rodzaje ryzyka finansowego:
ryzyko rynkowe (w tym ryzyko kursowe, ryzyko cenowe i ryzyko stop procentowych), ryzyko kredytowe i ryzyko
plynnosci. Roézne rodzaje ryzyka finansowego odnosza si¢ do nastgpujacych instrumentdéw finansowych:
naleznosci z tytutu dostaw i ustug, srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
inne zobowigzania, a takze kredyty i pozyczki.

Powyzsze rodzaje ryzyka, opisane szczegélowo w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Granbero
Holdings Ltd na dzien 31 grudnia 2014 r. wg MSSF, istniejg rowniez w 2015 r. i s3 uwaznie zarzadzane i

monitorowane przez kierownictwo Spofki.
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Oswiadczenie zgodnie z art. 13 Belgijskiego Rozporzadzenia Kroélewskiego z 14 listopada 2007 r.

Kierownictwo, dziatajac w imieniu i na rzecz spotki GRANBERO HOLDINGS LTD, zaswiadcza, ze zgodnie z

jego najlepsza wiedza:

e $rodroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi standardami
rachunkowosci 1 przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, prawdziwy i rzetelny obraz
skonsolidowanych aktywow i zobowigzan, sytuacji finansowej oraz skonsolidowanych wynikéw Spotki i jej

podmiotow zaleznych objetych konsolidacja za okres szesciu miesiecy;

e S$rodroczne sprawozdanie z zarzadzania finansowego przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach,
prawdziwy 1 rzetelny obraz wszystkich istotnych wydarzen oraz znaczacych transakcji z podmiotami
powigzanymi, ktore miaty miejsce w okresie szeSciu miesi¢cy, oraz ich wpltyw na $rdédroczne sprawozdanie
finansowe, a takze przedstawia ogolne informacje na temat istotnych rodzajow ryzyka i niepewnosci, z ktorymi

bedziemy mie¢ do czynienia w okresie pozostatych szesciu miesi¢cy roku obrotowego.

Paul Gheysers—
CEO & Managing Director

Dyrektor Generalny i Dyrektor Zarzadzajacy
leper
28.09.2015r.

Informacje na temat Grupy Ghelamco

Grupa Ghelamco jest wiodgcym europejskim inwestorem i deweloperem obecnym na rynkach powierzchni biurowych,
mieszkaniowych, handlowych i logistycznych. Ghelamco utrzymuje wysokiej jakosci kontrole wewnetrzng w odniesieniu do
ustalonych kluczowych etapéw w kazdej fazie realizacji projektu: przy zakupie gruntu, planowaniu, koordynowaniu budowy,
sprzedazy lub wynajmie. Projekty Ghelamco stanowig polgczenie najlepszych i strategicznych lokalizacji oraz efektywnych i
inspirujgcych estetycznie projektow i terminowego wykonania. Grupa Ghelamco z powodzeniem dziata na rynku belgijskim,
francuskim, polskim, ukrainskim i rosyjskim, a jej sukces budujq profesjonalni, petni entuzjazmu pracownicy motywowani przez

wizje i pasje kierownictwa spotki.

P Vo
<—Philippe Pannier
CFO

Dyrektor Finansowy
leper
28.09.2015 .
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Skrocony skonsolidowany rachunek zyskow i strat (w tys. EUR)

30.06.2015r. 30.06.2014 r.

Przychody 8759 10321
Inne przychody operacyjne 320 912
Koszt zapasow obejmujgcych projekty deweloperskie -5285 -8 230
Zyski z aktualizacji wyceny nieruchomosci 50 092 23404
inwestycyjnych

Pozostate koszty operacyjne -5 249 -12 173
Wynik dziatalnosci operacyjnej 48 637 14 234
Przychody finansowe 4211 4 290
Koszty finansowe -6 598 -13 515
Wynik przed opodatkowaniem 46 250 5009
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego -9493 -752
Wynik za okres 36 757 4 257
Przypadajacy na

Akcjonariuszy jednostki dominujgcej 36 757 4 257
Udziaty niekontrolujace

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

30.06.2015 . 30.06.2014 r.

Zysk za okres 36 757 4 257
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek 895 -285
zagranicznych

Inne 1 -12
Pozostate niepodlegajace przeklasyfikowaniu

catkowite dochody za okres 896 -297
Catkowite dochody za okres razem 37 653 3960
Przypadajacy na

Akcjonariuszy jednostki dominujace; 37653 3960
Udziaty niekontrolujgce
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Skrocony skonsolidowany bilans (w tys. EUR)

30.06.2015 . 31.12.2014 r.

AKTYWA
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne 531 743 417 553
Rzeczowe aktywa trwate 32 32
Naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe czynne 251749 234 996
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2533 2821
Pozostate aktywa finansowe 378 1022
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci 0 256
dysponowania

786 435 656 680
Aktywa obrotowe
Zapasy obejmujgce projekty deweloperskie 44 463 50183
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 137 789 129 702
naleznosci
Aktywa z tytutu biezgcego podatku dochodowego 0 0
Instrumenty pochodne 0 290
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci 0 0
dysponowania
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 56 691 46 755
Aktywa obrotowe razem 238 943 226 930
AKTYWA RAZEM 1025 378 883610
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Skrocony skonsolidowany bilans (w tys. EUR) (cd.)

PASYWA

Kapitat wiasny i kapitaly rezerwowe przypadajace
na akcjonariuszy Spotki

Kapitat podstawowy

Réznice kursowe z przeliczenia
Zyski zatrzymane

Udziaty niekontrolujgce

RAZEM KAPITAL WLASNY

Zobowigzania dlugoterminowe

Oprocentowane kredyty i pozyczki

Rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Pozostate zobowigzania dugoterminowe

Rezerwy dtugoterminowe

Zobowigzania diugoterminowe razem

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
zobowigzania

Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku
Oprocentowane kredyty i pozyczki

Rezerwy krétkoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe razem

Zobowigzania razem

PASYWA RAZEM

www .ghelamco.com

30.06.2015 . 31.12.2014 r.
10 10

7 603 6 708
507 780 471022
515 393 477 740
1901 1901
517 294 479 641
411 453 329 154
15131 6 961

0 0

0 0

426 584 336 115
54 005 31020
721 434
26774 36 400
81500 67 854
508 084 403 969
1025 378 883 610
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Skrécony skonsolidowany rachunek przeptywéw pieni¢znych (w tys. EUR)

30.06.2015r. 30.06.2014 r.

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci operacyjnej

Wynik za rok obrotowy przed opodatkowaniem 46 250 5009
Korekty:
- Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych -50 092 -23 404

- Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci

- Wynik ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych
- Zmiana stanu rezerw

- Koszty z tytutu odsetek netto -530 7714

- Zmiany w kapitale obrotowym:

- zmiana stanu zapasow 5720 11602
- zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostatych naleznosci -8 087 -9 460
- zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostatych zobowigzan -894 -5144
- zmiana wartosci godziwej instrumentdéw pochodnych 290 397

- Zmiana stanu pozostatych zobowigzan diugoterminowych

- Inne pozycje bezgotéwkowe 54 -254
Zaptacony podatek dochodowy -748 -235
Zaptacone odsetki -1562 -27 586
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej -9 599 -41 361

Przeplywy pieniezne z dzialalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki 4211 4 290
Zakup rzeczowych aktywow trwatych -12 2
Zakup nieruchomosci inwestycyjnych -36 105 -29 139
Odsetki skapitalizowane w nieruchomosciach

inwestycyjnych -7 736 -2 987
Wplywy ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych 0
Wydatki z tytutu pozostatych aktywow finansowych

diugoterminowych -16 109 3231
Zmiana stanu Srodkow pienieznych o ograniczone;j

mozliwosci dysponowania 256 98

Przeplywy pieniezne netto wykorzystane w
dzialalnosci inwestycyjnej -55 495 -24 505

Dziatalnos¢ finansowa

Wplywy z kredytow i pozyczek 87 898 135293
Sptata kredytéw i pozyczek -15 225 -56 254
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Przeplywy pieniezne netto z/(wykorzystane w)

dziatalnosci finansowej

Zwiekszenie netto srodkéw pienieznych i ich

ekwiwalentow

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 1 stycznia
Wptyw zmian kurséw walut w krajach spoza strefy euro

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

72 673 79 039
7579 13173
46 755 38 808
2 357 0
56 691 51981

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

Stan na 1 stycznia 2014 r.

Przewalutowanie (réznice kursowe z
przeliczenia)
Zyskl(strata) za okres

Wyplata dywidendy

Zmiana w zakresie udziatow
niekontrolujgcych
Zmiana zakresu konsolidacji

Stan na 30 czerwca 2014 r.

Stan na 1 stycznia 2015r.

Przewalutowanie (réznice kursowe z
przeliczenia)
Zysk/(strata) za okres

www .ghelamco.com

Przypadajace na akcjonariuszy Razem
. kapitat
niekontrolujace
Skumulowany Zyski
podstawowy kapitat zatrzymane
rezerwowy z
tytutu
przeliczenia
pozycji
wyrazonych
w walutach
obcych
10 7215 465771 1901 474 897
-285 -285
4257 4257
-12 -12
10 6 930 470016 1901 478 857
10 6 708 471 022 1901 479 641
895 895
36 757 36 757
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Wyplata dywidendy

Zmiana w zakresie udziatow

niekontrolujgcych
Zmiana zakresu konsolidaciji 1 1

Informacje dodatkowe do skroconego skonsolidowanego Srodrocznego
sprawozdania finansowego na dzien 30 czerwca 2015 r.

1. Podstawa sporzadzenia

Niniejsze skrocone skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34
»Srodroczna sprawozdawczo$¢ finansowa”, zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska.

Nowe interpretacje i standardy, ktore obowigzuja od roku 2015 (w tym KIMSF 21) nie majg istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe Spotki.

2. Istotne zasady rachunkowosci

Ninigjsze skrocone skonsolidowane §rédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z koncepcja
kosztu historycznego, z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie) oraz pochodnych instrumentow
finansowych, ktére wyceniono wedtug wartosci godziwe;.

Wszystkie dane liczbowe zostaty wyrazone w EUR (tys. EUR), o ile nie wskazano inaczej.

Przyjete zasady rachunkowosci sg spdjne z zasadami stosowanymi przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r.

3. Zapasy obejmujace projekty deweloperskie

Na zapasy obejmujace projekty deweloperskie sktadajg si¢ gtownie dziatki utrzymywane w celu budowy obiektow
mieszkalnych oraz budynki mieszkalne — zar6wno ukonczone, jak i znajdujace si¢ w trakcie budowy.

30.06.2015r. 31.12.2014r.

Zapasy obejmujgce projekty 44 463 50 183
deweloperskie

44 463 50 183

Duza czes¢ (17 624 tys. EUR) salda zapasow na dzien 30.06.2015 r. dotyczy projektu Q-Bik (350 mieszkan typu
soft loft na warszawskim Mokotowie). Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania zostato sprzedanych ok.
85% lokali dostepnych w ramach tego projektu.
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4. Nieruchomo$ci inwestycyjne (w budowie)

Stan na 31 grudnia 2014 r. 417 553
Nabycie nieruchomosci 1597
Nabycie poprzez potaczenie jednostek
gospodarczych

Pozniejsze naktady 58 202
Przeniesienia

- Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone
do sprzedazy
- Pozostate przeniesienia

Korekta do wartosci godziwej przez wynik 50 092
finansowy

Zbycia

Roznice kursowe z przeliczenia 4299
inne

Stan na 30 czerwca 2015 . 531743

Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg w wartosci godziwej okres$lanej przez niezaleznych rzeczoznawcoéw
lub zarzad i zaliczane do jednej z czterech kategorii:

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

B. grunt z wstepng akceptacja zabudowy, przeznaczony pod dziatalno$¢ deweloperska i inwestycyjna
(warto$¢ godziwa wedtug mozliwosci budowy nadajacego si¢ do wynajecia m?);

C. grunt + trwajgca budowa (wartos¢ godziwa wedlug metody rezydualnej);

D. gotowe projekty utrzymywane dla celow inwestycyjnych.
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| SPOLKA CELOWA Nazwa handlowa Wycena Kat. 30.06.2015r. 31.12.2014r.
tys. EUR tys. EUR
Apollo Invest Spinnaker Tower KNF B 18 313 17 259
Postepu SKA/Business Bud Postepu Business Park KNF B 10 030 10043
Sienna Towers SKA/Capital SKA | Sienna Towers KNF B 55 658 52 897
WS SKA/Warsaw Spire Spire i Chopin Tower KNF C/D 327 705 244 183
Sobieski SKA/Innovation Sobieski Tower DTZ B 18 330 17 748
Market SKA Mszczondw Logistics ASB B 2832 2832
Synergy Business Park
SBP SKA/Pro Business Wroctaw KNF B 20 315 20 002
Grybowska77 SKA Grzybowska KNF B 23460 9700
Wronia SKA/Logistyka SKA Wronia KNF B 17 090 16 650
Vogla SKA/Callista SKA Wilanow Retail KNF C 12 329 6 927
Tilia SKAJACG1 SKA Powisle KNF A 5790 6120
Dahlia SKA Woloska 24 KNFE C 19 891 13192
RAZEM: 531 743 417 553

Legenda: KNF = Knight Frank, DTZ = DTZadelhof, ASB = Asbud

Srednie stopy zysku stosowane w wycenach rzeczoznawcéw (zgodnie z metoda rezydualng) na 30 czerwca

WYynosza:

- 0od 5,75% do 8,25% w zaleznosci od specyfiki, charakteru i lokalizacji obiektu (wobec 6,50% do 8,25%

na 31.12.2014r.).

5. Srodki pieni¢Zne o ograniczonej mozliwosci dysponowania

30.06.2015r. 31.12.2014r.

Dtugoterminowe $rodki pieniezne o 0 256
ograniczonej mozliwosci dysponowania

Krétkoterminowe Srodki pieniezne o 0 0
ograniczonej mozliwosci dysponowania

0 256

Zesztoroczne saldo wymagalne (dotyczace kwoty na rachunku powierniczym oraz kwoty wcigz nieuwolnionej po
sprzedazy Trinity Park III w 2010 r.) zostato uregulowane w okresie biezacym.
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http://www.ghelamco.com/

GHELAMCO

6. Oprocentowane kredyty i pozyczki

30.06.2015r.  31.12.2014r.
Dlugoterminowe

Kredyty bankowe — zmienna stopa procentowa 139762 94 515
Inne kredyty i pozyczki — zmienna stopa procentowa 271691 234639
411 453 329 154

Krétkoterminowe

Kredyty bankowe — zmienna stopa procentowa 24012 19 832
Inne kredyty i pozyczki 2762 16 568

26774 36 400
RAZEM 438 227 365 554

6.1 Kredyty bankowe

W trakcie okresu Grupa zaciggngta nowe zabezpieczone kredyty bankowe w EUR i/lub PLN oraz korzystata z
posiadanych linii kredytowych w tacznej wysokosci 50,6 min EUR oprocentowanych wg stawek EURIBOR i
WIBOR. Z drugiej strony dokonano sptat (i/lub refinansowania) na kwote 1,2 min EUR, bez uwzglgdniania
przedtuzenia szeregu kredytow i pozyczek.

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

Wigkszo$¢ bankow, z ktorymi wspolpracuje Spotka, przyjelo powyzsze zasady jako ramy dla dotychczasowe;,
biezacej 1 przysziej wspolpracy.

Jesli chodzi o krotkoterminowe kredyty bankowe, ktore nie zostaty sptacone, nalezy dodac, ze w drugiej potowie
2015 r. cze$¢ z nich zostanie faktycznie splacona zgodnie z warunkami umownymi, a cze$¢ zostanie przeduzona

lub zrefinansowana (np. poprzez konwersj¢ odpowiednio na kredyt rozwojowy lub inwestycyjny).

Termin wymagalno$ci 92% niesptaconych dtugoterminowych kredytow bankowych przypada w okresie 3 lat,
natomiast termin splaty 8% tych kredytow jest dtuzszy niz 5 lat.
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6.2 Obligacje (dtugoterminowe: 150 124 tys. EUR, kréotkoterminowe: 0 tys. EUR)

W okresie biezacym Spotka (poprzez Ghelamco Invest Sp. z 0.0.) dokonata emisji obligacji serii PE, skierowanej
do inwestordéw instytucjonalnych, w ramach programu obligacji publicznych o wartosci 200 min PLN. Wartos¢
tej emisji wyniosta 50 000 tys. PLN. Obligacje te zostaly wyemitowane na okres 4 lat i s3 oprocentowane wedhug
stawki WIBOR 6 miesigcy + 4,5%.

Ponadto Spotka wyemitowata obligacje serii PPB oraz PPC w ramach nowego programu emisji publicznych
obligacji detalicznych o wartosci 250 mln PLN. Warto$¢ emisji obu serii wyniosta odpowiednio 50 000 tys. PLN
i 30 000 tys. PLN. Obligacje te zostaly wyemitowane na okres 4 lat i sg oprocentowane wedhug stawki WIBOR 6
miesiecy + 4,0%.

Wplywy z emisji obligacji maja zosta¢ przeznaczone na finansowanie kolejnych projektéw inwestycyjnych Spotki
na obszarze metropolii warszawskiej, we Wroctawiu lub w Katowicach.

Z drugiej strony Spotka dokonata splaty nastgpujacych transz obligacji w ich terminach zapadalnosci:

- 55,800 tys. PLN dla pozostatych obligacji Serii C wyemitowanych w ramach programu obligacji prywatnych o
wartosci 200 min PLN;

- 3,200 tys. PLN dla pozostalych obligacji Serii D wyemitowanych w ramach programu obligacji prywatnych o
wartosci 200 min PLN.

Laczne saldo wyemitowanych obligacji na dzien bilansowy (150 124 tys. EUR) odpowiada wartosci emisji (617,60
miln PLN + 6,3 mln EUR) pomniejszonej o skapitalizowane koszty emisji, ktére sa amortyzowane przez okres
waznosci obligacji.

6.3 Inne pozyczki (124 329 tys. EUR)

Inne pozyczki pozostate do sptaty obejmuja glownie pozyczki wewnatrzgrupowe (121 490 tys. EUR),
dhugoterminowe depozyty za czynsze (77 tys. EUR) oraz pozyczke krotkoterminowa (2 750 tys. EUR) udzielong
przez inwestora zewnetrznego, z terminem wymagalnosci okreslonym na dzien 30.09.2015 r.

Pozyczki wewnatrzgrupowe udzielane sa na warunkach rynkowych.

Na dzien 30 czerwca 2015 r. nie mialy miejsca zadne opdznienia w ptatnosciach ani naruszenia warunkéw uméow
kredytowych.

Zabezpieczenie kredytow bankowych stanowig m.in. projekty budowlane prowadzone przez Spotke, w tym grunty
oraz roboty w toku, zastaw na udziatach w spolce celowej itp.

Zabezpieczenie wyemitowanych obligacji stanowi gwarancja wykupu udzielona przez Granbero Holdings Ltd
(Spotke).

Umowy o kredyty bankowe udziclane przez banki zawierajg niekiedy szereg zobowigzan do spetnienia
okreslonych wymogow (stosunek kwoty kredytu do warto$ci nieruchomosci, stosunek wartosci kredytu do kosztu
inwestycji, wskaznik pokrycia obstugi dtugu). W ciggu okresu oraz na dzien konczacy okres nie miaty miejsca
zadne zdarzenia stanowigCe naruszenie uméw kredytowych.

Ponadto na dzien bilansowy Spotka spehiata wszystkie warunki emisji obligacji.
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7. Przychody

Rozrdznia si¢ nastepujace zrodia przychodow:

30.06.2015 r.| 30.06.2014r.
Sprzedaz inwestycji mieszkaniowych 6 315 8 185
Przychody z najmu 2444 2136
PRZYCHODY OGOLEM 8 759 10 321

Przychody z najmu na dzien 30 czerwca 2015 r. dotycza czynszu z inwestycji handlowych (glownie Warsaw

Spire).

Sprzedaz inwestycji mieszkaniowych na dzien 30 czerwca 2015 r. dotyczy wytacznie mieszkan typu soft loft w

ramach projektu Q-Bik zlokalizowanego w Warszawie.

8. Inne pozycje uwzglednione w zysku operacyjnym/stracie operacyjnej

Inne przychody operacyjne

Inne przychody operacyjne w biezacym okresie obejmujg glownie kwoty refakturowane na podmioty

powiazane.

30.06.2015 .

Zyski z aktualizacji wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych

Korekty wartosci godziwej dokonane w pierwszej potowie 2015 r. wynoszg 50 092 tys. EUR, co wynika glownie

50 092

30.06.2014 r.

23404

z kontynuowanych w biezacym okresie dziatan inzynieryjnych, deweloperskich, budowlanych oraz w zakresie

wynajmu w polaczeniu ze zmiang warunkow rynkowych (zmiana wysokosci zysku i czynszu). Glowne korekty
warto$ci godziwej zostaly dokonane w odniesieniu do projektu Warsaw Spire (w ramach ktorego w 2014 r. zostat
oddany do uzytkowania budynek B, a w 2015 r. budynek C) oraz projektu Grzybowska 77 (dzialka pod przyszta

realizacj¢ mieszanego projektu biurowo-handlowego o powierzchni +/- 30 tys. m?).

30.06.2015rr.
Inne koszty operacyjne
Podatki i optaty 783
Koszty ubezpieczenia 17
Koszty audytéw, obstugi prawnej i podatkowej 196
Koszty sprzedazy (optaty agencyjne i bez optat
agencyjnych) 754
Koszty utrzymania (projekty) 223
Koszty gwarancji najmu 1103
Koszty operacyjne z podmiotami powigzanymi 964
Bez earn-out za TPIII 256

www .ghelamco.com
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Roézne 953
5249

2917
12173

Razem:

Koszty sprzedazy na koniec czerwca 2014 r. dotycza w duzej mierze ujgcia w rachunku zyskow skapitalizowanych
kosztow optat agencyjnych dla projektow Katowice Business Point, Marynarska 12/T-Mobile Office Park oraz
Lopuszanska Business Park, ktore zostaly sprzedane krotko po zakonczeniu okresu.

9. Przychody i koszty finansowe

30.06.2015r.  30.06.2014 .
Dodatnie roznice kursowe - -
Przychody z tytutu odsetek 4211 4290
Inne przychody finansowe
Przychody finansowe razem 4211 4290
Koszty z tytutu odsetek -3681 -12 004
Inne koszty z tytutu odsetek i koszty -895 -1447
finansowe
Ujemne roznice kursowe -2 022 -64
Koszty finansowe razem -6 598 -13 515

Spadek kosztow z tytulu odsetek wynika z faktu, ze w biezacym okresie portfel obejmuje gtownie projekty w
trakcie realizacji i/lub budowy, podczas gdy portfel ubiegloroczny zawierat w dalszym ciaggu istotng liczbe
projektow oddanych do uzytkowania (ktore zostaty sprzedane firmie Starwood w III kw. 2014 r.). Koszty
finansowania projektow nicoddanych jeszcze do uzytkowania podlegaja kapitalizacji, natomiast koszty
finansowania projektoéw oddanych do uzytkowania/generujgcych przychody sg ujmowane jako wydatki.

10. Instrumenty finansowe

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie wszystkich instrumentéw finansowych wedlug kategorii wraz z
warto$cig godziwa kazdego instrumentu oraz hierarchig wartosci godziwe;:
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30.06.2015r.
Wedtug
wartosci Pozyczki i
Instrumenty finansowe (x 1 000 EUR) | 90dZIWe] przez | yopne go | MaleznosciHTM Wartosé | Poziom
wynik sorzedaz wg odziwa wartosci
finansowy — P y Zzamortyzowanego 9 godziwej
przeznaczone kosztu
do obrotu
Pozostate inwestycje finansowe
Pozostate aktywa finansowe - 378 378 2
Naleznosci diugoterminowe
. Naleznosci i rozliczenia 251 749 251 749 >
miedzyokresowe czynne
Srodki pieniezne o ograniczonej ) )
mozliwosci dysponowania
Naleznosci krétkoterminowe
Naleznosci z tytutu _dos’tgw i 124 901 124 901 >
ustug oraz pozostate naleznosci
Instrumenty pochodne - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 56 691 56 691 2
Aktywa finansowe razem 0 0 433719 433719
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
dtugoterminowe
Kredyty bankowe 139762 139762 2
Obligacje 150 124 150 124 2
Inne kredyty i pozyczki 121 567 121 567 2
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
krotkoterminowe
Kredyty bankowe 24012 24012 2
Obligacje - - 2
Inne kredyty i pozyczki 2762 2762 2
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobpwuqzama ;tytuh_) dostaw i 51377 51377 5
ustug oraz inne zobowigzania
Zobowiazania finansowe razem - - 489 604 489 604
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31.12.2014 .
Wedtug
wartosci Pozyczki i
Instrumenty finansowe (x 1 000 EUR) | 90dZIWe] przez | yopne go | MaleznosciHTM Wartosé Poziom
wynik sorzedaz wg odziwa wartosci
finansowy — P y Zzamortyzowanego 9 godziwej
przeznaczone kosztu
do obrotu
Pozostate inwestycje finansowe
Pozostate aktywa finansowe - 1022 1022 2
Naleznosci diugoterminowe
. Naleznosci i rozliczenia 234 996 234 996 2
miedzyokresowe czynne
Sro_d!q pller.ueZne 0 ograniczonej 256 256 >
mozliwosci dysponowania
Naleznosci krétkoterminowe
Naleznosci z tytutu _dos’tgw i 120 972 120 972 >
ustug oraz pozostate naleznosci
Instrumenty pochodne 290 290 2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 46 755 46 755 2
Aktywa finansowe razem 290 0 404 001 404 291
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
dtugoterminowe
Kredyty bankowe 94 515 94 515 2
Obligacje 117 959 117 959 2
Inne kredyty i pozyczki 116 680 116 680 2
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
krotkoterminowe
Kredyty bankowe 19 832 19832 2
Obligacje 13 806 13 806 2
Inne kredyty i pozyczki 2762 2762 2
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobpwuqzama ;tytuh_) dostaw i 27 597 27 597 5
ustug oraz inne zobowigzania
Zobowiazania finansowe razem - - 393151 393151
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11. Transakcje z podmiotami powiazanymi

Od 2007 r. dziatalno$§¢ Ghelamco (Konsorcjum) prowadzona jest w ramach trzech glownych holdingow
pozostajacych pod wspolng kontrola faktycznych akcjonariuszy:

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

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

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

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

Salda i rozrachunki pomigdzy Spotka a podmiotami powiazanymi (nalezacymi do Holdingu Deweloperskiego i
Holdingu Portfelowego) dotycza gtownie ustug budowlanych i deweloperskich z jednej strony, a takze transakcji
finansowych z podmiotami powigzanymi z drugiej strony.

Transakcje handlowe: zakup uslug budowlanych, inZynieryjnych oraz innych zwigzanych z nimi ustug od
podmiotow powigzanych

Ustugi budowlane i deweloperskie
Spoétka zawarta umowy o ustugi deweloperskie i budowlane ze spotkami deweloperskimi i budowlanymi
(,,Wykonawcy”) — jednostkami zaleznymi od International Real Estate Services Comm. VA., podmiotu
dominujacego nalezacego do Ghelamco ,,Holdingu Deweloperskiego™:

e  Ghelamco Poland z siedziba w Warszawie

Ustugi inzynieryjne i architektoniczne

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

Pozostale transakcje z podmiotami powiazanymi
Nadwyzki $rodkéw pienigznych wygenerowane przez dziatalnos¢ deweloperska Spotki moga zostaé nie tylko
ponownie zainwestowane w podmioty nalezagce do Holdingu Inwestycyjnego, lecz rowniez zainwestowane w

podmioty nalezace do Holdingu Deweloperskiego i Holdingu Portfelowego w postaci pozyczek krotko- i
dhugoterminowych. Pozyczki te udzielane sg na warunkach rynkowych.
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Opisane wyzej transakcje i rozrachunki z podmiotami powigzanymi mozna wyszczegolni¢ nastepujaco:

Zakup ustug budowlanych, inzynieryjnych i ustug w zakresie projektowania
architektonicznego:

naleznosci handlowe od podmiotéw powigzanych
zobowigzania handlowe wobec podmiotéw powigzanych

pozyczki dlugoterminowe udzielone podmiotom powigzanym
odsetki nalezne od podmiotéw powigzanych

naleznosci krotkoterminowe od podmiotéw powigzanych
zobowigzania wobec podmiotdéw powigzanych z tytutu pozyczek
dtugoterminowych

zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych z tytutu odsetek
zobowigzania krétkoterminowe wobec podmiotéw powigzanych

12. Zdarzenia po dniu bilansowym

e Brak

www .ghelamco.com
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Raport z przegladu skonsolidowanych srodrocznych informaciji finansowych za
okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r.

Z przyjemnoscig przedstawiamy raport z badania, ktorego wykonanie zostato nam
powierzone. Niniejsze skonsolidowane srodroczne informacje finansowe obejmuja
skrocony skonsolidowany bilans na dzien 30 czerwca 2015 r., skrécony skonsolidowany
rachunek zyskow i strat, skrocone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochoddw, skrocone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz
skrocony skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych za okres szesciu miesiecy
zakonczony tego dnia, a takze wybrane noty o numerach 1-12.

Raport dotyczacy skonsolidowanych informacji finansowych

Przeprowadzilismy przeglad skonsolidowanych srédrocznych informaciji finansowych
Granbero Holdings Ltd. (,sp&tki”) i jej Podmiotéw zaleznych (tacznie: ,grupy”),
sporzgdzonych zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci
Finansowej MSR 34 — Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa, zatwierdzonym przez
Unie Europejska.

W skroconym skonsolidowanym bilansie wykazano aktywa o tgcznej wartosci

1 025 378 (000) EUR, a w skréconym skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat
wykazano zysk skonsolidowany (udziat grupy) za okres zakoriczony tego dnia w
wysokosci 36 757 (000) EUR.

Zarzad jest odpowiedzialny za sporzgdzenie i rzetelng prezentacje skonsolidowanych
$rodrocznych informagji finansowych zgodnie z MSR 34 Srédroczna sprawozdawczosé
finansowa, zatwierdzonym przez Unie Europejskg. Naszym zadaniem jest wyrazenie
wnioskéw na temat tych skonsolidowanych $rédrocznych informacji finansowych w
oparciu o przeprowadzony przez nas przeglad.
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Zakres przegladu

Nasz przeglad skonsolidowanych srédrocznych informac;ji finansowych
przeprowadzilismy stosownie do postanowien Miedzynarodowego Standardu Ustug
Przegladu (ISRE) 2410 — Przeglad srédrocznych informacji finansowych
przeprowadzany przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki. Przeglad
Srédrocznych informacji finansowych obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych w
szczegolnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos¢ jednostki oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu jest
istotnie wezszy niz zakres badania przeprowadzanego zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Rewizji Finansowej (ISA), w zwigzku z czym nie pozwala to nam na
uzyskanie pewnosci, ze mogg by¢ nam znane wszystkie istotne kwestie, ktére mogtyby
zostac zidentyfikowane w ramach badania. Dlatego nie wyrazamy opinii z badania
skonsolidowanych srédrocznych informacji finansowych.

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, ze
skonsolidowane srédroczne informacje finansowe Granbero Holdings Ltd nie zostaty
sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami MSR 34 —
Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa, zatwierdzonego przez Unig Europejska.

Diegem, 28 wrzesnia 2015 r.
Niezalezny rewident
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