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I. SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]JI FINANSOWE]

SPORZADZONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2015r.

Stan na

Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
AKTYWA
Aktywa trwate
Pozostate aktywa finansowe 9 548 908 466 906
| Aktywa trwate razem 548 908 466906 |
Aktywa obrotowe
| Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 1 |
Pozostate aktywa finansowe 9 77 468 8929
| Biezace aktywa podatkowe 8.2 16 23 |
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 110 689 140 454
| Aktywa obrotowe razem 188 173 149 407 |
| Aktywa razem 737 081 616 313 |

Stan na
31/12/2015

Stan na
31/12/2014

PLN’000 PLN’000
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA

Kapitat wtasny l

Wyemitowany kapitat podstawowy 10 25150 25150
| Kapitat rezerwowy 11 10436 9244 l
Zyski zatrzymane 12 4357 2474
|
Razem kapitat wtasny 39943 36 868
|
Zobowiazania dtugoterminowe
Dtugoterminowe obligacje 13 620112 503 872
Rezerwa na podatek odroczony 8.3 1063 313
Zobowiazania dtugoterminowe razem 621175 504 185

Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 15 94 933
zobowigzania
Krétkoterminowe obligacje 13 72 805 72277
Rezerwy krétkoterminowe 14 3064 2 050
Zobowiazania krétkoterminowe razem 75963 75 260

1
Zobowigzania razem 697 138 579 445

|
Pasywa razem 737 081 616 313
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I. SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 DO 31 GRUDNIA 2015r.

Okres zakoriczony

Okres zakoriczony

31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
I Koszty zarzadu (579) (593) I
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (579) (593)
Przychody finansowe 6 51103 46 119
| Koszty finansowe 7 (46 699) (44 112) |
| Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3825 1414 |
| Podatek dochodowy 8.1 (750) (222) I
| 2Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 3075 1192 |
ZYSK (STRATA) NETTO 3075 1192
Pozostate catkowite dochody netto
| Pozostate catkowite dochody netto razem - - I
| SUMA CAtKOWITYCH DOCHODOW 3075 1192
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II. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 DO 31 GRUDNIA 2015r.

Nota Okres zakoniczony Okres zakoniczony
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej
Zysk za rok obrotowy 3075 1192
Korekty:
Koszt podatku dochodowego ujety w wyniku 750 222
Koszty finansowe ujete w wyniku 46 699 44112
Przychody z inwestycji ujete w wyniku (51 103) (46 119)
(579) (593)
Zmiany w kapitale obrotowym:
(Zwigkszenie) / zmniejszenie salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych nalezno$ci 1 0
Zwigkszenie salda zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan (839) 712
Zwigkszenie / (zmniejszenie) rezerw 1014 750
Srodki pieniezne wygenerowane na dziatalno$ci operacyjnej (403) 869
Podatek dochodowy
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej (403) 869
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Platnosci z tytutu nabycia aktywéw finansowych (225 328) (239947)
Wplywy z wykupu aktywoéw finansowych 110 702 150 580
Otrzymane odsetki 15156 11029
Srodki pieniezne netto (wydane) / wygenerowane w zwiazku z dziatalnoscia inwestycyjna (99 470) (78 338)
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci fi j
Wptlywy z tytutu wydania udziatéw 0 0
Wptlywy z tytutu emisji papieréw dtuznych 179598 275890
Wykup papieréw dtuznych (59 000) (76 800)
Odsetki zaptacone (41 052) (30819)
Platnosci z tytutu kosztéw emisji papieréw dtuznych (9438) (13965)
Prowizje z tytulu wczesniejszej splaty (2398)
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci finansowej 70108 151908
Zwigkszenie netto Srodkow pienigznych i ich ekwiwalentéw (29 765) 74 439
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu sprawozdawczego 140 454 66015
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu sprawozdawczego 18 110 689 140 454
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IV. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

ZA OKRES SPRAWOZDAWCZY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2015r.

Kapitat Kapitat Zyski
podstawowy rezerwowy zatrzymane
ogotem

PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
Stan na 31 grudnia 2013 roku 25150 5565 4961 35676
Zysk netto za rok obrotowy 2014 1192 1192
Suma catkowitych dochodéw - - 1192 1192
Przeniesienie zysku do kapitatu rezerwowego 3679 (3679)
Stan na 31 grudnia 2014 roku 25150 9244 2474 36 868
Zysk netto za rok obrotowy 2015 3075 3075
Suma catkowitych dochodéw 3075 3075
Przeniesienie zysku do kapitatu rezerwowego 1192 (1192)
Stan na 31 grudnia 2015 roku 25150 10 436 4357 39943
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V. NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SPORZADZONEGO NA DZIEN 31 GRUDNIA 2015
1.Informacje ogdlne

1.1. Informacje o jednostce

Spétka Ghelamco Invest Sp. o.0. zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 10 grudnia 2003 roku. Siedziba
Spotki miesci sie w Warszawie przy ul. Wotoskiej 22. Aktualnie Spétka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym w Sadzie rejonowym w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000185773.

Na dzien sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, sktad organdéw 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 powotany w listopadzie 2015r.

Wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2015 roku struktura udziatowcédw jednostki jest nastepujaca:

0, H () H
Podmiot Siedziba  llos¢ udziatow % posiadanego % posiadanych praw
kapitatu gtosow
Granbero Holdings Limited Cypr 50 300 100% 100%
Razem 100,00% 100,00%

Czas trwania dziatalnosci jednostki nie jest ograniczony.

Rokiem obrotowym jednostki jest rok kalendarzowy.

Podstawowa dziatalno$¢ jednostki obejmuje:

1. Dziatalnos¢ holdingéw finansowych

2. Dziatalno$¢ trustéw, funduszow i podobnych instytucji finansowych

3. Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych

1.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych (PLN). Polski ztoty jest walutg
funkcjonalng i sprawozdawcza 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 Spoétki Granbero Holdings Limited
oraz przez jednostke nadrzedng w stosunku do udziatowca Spétki, spdotke Ghelamco Group Comm. VA z siedziba
Zwaanhofweg 10, 8900 leper, Belgia. Jest to konsolidacja sporzgdzana na najwyzszym szczeblu grupy kapitatowe;j,
w sktad ktérej wchodzi Spotka jako jednostka zalezna.
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1.4. Porownywalnos¢ danych finansowych ujawnionych w niniejszym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym, a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi

W okresie objetym niniejszym jednostkowym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie poprzednim nie
wystgpity zdarzenia wymagajgce doprowadzenia do poréwnywalnosci danych finansowych.

1.5. Zmiany zasad sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie objetym niniejszym jednostkowym sprawozdaniem finansowym, nie wystgpity zmiany zasad
sporzgdzania sprawozdania finansowego.

2.Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardéw SprawozdawczoS$ci
Finansowej

2.1. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2015

Nastepujgce standardy, zmiany do istniejgcych standardow oraz interpretacje opublikowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowania w UE wchodzg w zycie
po raz pierwszy w roku 2015:

® Zmiany do réinych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2011-2013)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 13 oraz MSR 40)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa — zatwierdzone w UE w dniu 18
grudnia 2014 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2015 lub
po tej dacie),

e Interpretacja KIMSF 21 ,Optaty” - zatwierdzona w UE w dniu 13 czerwca 2014 roku (obowigzujgca w
odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 17 czerwca 2014 roku lub po tej dacie).

W/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miaty istotnego wptywu na dotychczas stosowang
polityke rachunkowosci jednostki.

2.2. Standardy i interpretacje, jakie zostaly juz opublikowane i zatwierdzone przez
UE, ale jeszcze nie weszly w zycie

Zatwierdzajac niniejsze sprawozdanie finansowe Grupa nie zastosowata nastepujacych standardéow, zmian
standarddw i interpretacji, ktére zostaty opublikowane przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktére
nie weszty jeszcze w zycie:

¢  Zmiany do MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” — Rozliczanie nabycia udziatéw we wspdlnych operacjach -
zatwierdzone w UE w dniu 24 listopada 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie). Zmiany dostarczajg nowe wskazowki w zakresie
sposobu rozliczania nabycia udziatéw we wspdlnych operacjach majacego forme przedsiewziecia.

e Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” — Inicjatywa w odniesieniu do ujawnien -
zatwierdzone w UE w dniu 18 grudnia 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie). Zmiany do MSR 1 majg na celu zachecanie
jednostek do zastosowania profesjonalnego osgdu w celu okreslenia, jakie informacje podlegajg ujawnieniu w
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sprawozdaniu finansowym jednostki. Na przyktad, zmiany okreslajg jasno, ze istotnos¢ ma zastosowanie do
catosci sprawozdania finansowego oraz ze witgczanie nieistotnych informacji moze zmniejszy¢ przydatnosé
ujawnien w sprawozdaniu finansowym. Ponadto zmiany wyjasniajg, ze jednostki powinny korzysta¢ z
profesjonalnego osgdu w celu ustalenia, gdzie i w jakiej kolejnosci zaprezentowac ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym.

¢ Zmiany do MSR 16 , Rzeczowe aktywa trwate” oraz MSR 38 , Aktywa niematerialne” — Wyjasnienia na temat
akceptowalnych metod amortyzacyjnych - zatwierdzone w UE w dniu 2 grudnia 2015 roku (obowigzujgce w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie). Zmiany
precyzuja, ze stosowanie metod opartych na przychodach do obliczania amortyzacji srodka trwatego nie jest
wtasciwe, poniewaz przychody uzyskane z dziatalnosci, ktéra obejmuje wykorzystanie aktywdéw na ogét
odzwierciedla czynniki inne niz konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzgcych z danego sktadnika
aktywow. Zmiany precyzujg réwniez, ze przyjecie przychodu jako podstawy pomiaru zuzycia korzysci
ekonomicznych pochodzacych z danego sktadnika aktywdw niematerialnych jest co do zasady uwazane za
nieodpowiedne. Dopuszczalne sg jednak odstepstwa od tej zasady w $cisle okreslonych okolicznosciach.

® Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” oraz MSR 41 ,Rolnictwo” — Rolnictwo: uprawy roslinne -
zatwierdzone w UE w dniu 23 listopada 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie). Zmiany wigczajg uprawy roslinne, ktdre s3
wykorzystywane wytgcznie w celu wzrostu produktow, w zakres MSR 16 i w zwigzku z tym rozliczane one sg w
taki sam sposéb jak rzeczowe aktywa trwate.

e Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — Programy okre$lonych $wiadczeri: sktadki pracownicze -
zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie), zostaty opublikowane przez RMSR w dniu 21
listopada 2013 roku. Pomniejsze zmiany dotyczg zakresu zastosowania standardu do sktadek od pracownikéw
lub 0séb trzecich ptaconych na rzecz programoéw okreslonych swiadczen. Celem zmian jest uproszczenie
rozliczania sktadek, ktére sg niezalezne od liczby przepracowanych lat pracy (np. sktadek pracowniczych
obliczanych jako staty procent wynagrodzenia).

¢ Zmiany do MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” — Metoda praw wtasnosci w jednostkowych
sprawozdaniach finansowych - zatwierdzone w UE w dniu 18 grudnia 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie). Zmiany majg na celu
przywrécenie metody praw witasnosci jako dodatkowe] opcji rozliczania inwestycji w jednostkach zaleznych,
wspdlnych przedsiewzieciach i jednostkach stowarzyszonych w jednostkowych sprawozdaniach finansowych
jednostek.

e Zmiany do réznych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2010-2012)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 2, MSSF 3, MSSF 8, MSSF 13, MSR 16, MSR 24
oraz MSR 38) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa — zatwierdzone
w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
lutego 2015 lub po tej dacie).

¢ Zmiany do réinych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2012-2014)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 oraz MSR 34)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa - zatwierdzone w UE w dniu 15
grudnia 2015 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 lub
po tej dacie).

2.3. Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone do
stosowania w UE

MSSF w ksztatfcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczgcy sposéb od regulacji przyjetych przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjgtkiem ponizszych standardéw, zmian do
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standardéw i interpretacji, ktére wedtug stanu na dzient 31 grudnia 2015 nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania
w UE (ponizsze daty wejscia w zycie odnoszg sie do standardow w wersji petnej):

e MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” (obowigzujgcy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2018 roku lub po tej dacie), opublikowany w dniu 24 lipca 2014 roku jest standardem zastepujgcym
MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”. MSSF 9 okresla wymogi w zakresie ujmowani i
wyceny, utraty wartosci, zaprzestania ujmowania oraz rachunkowosci zabezpieczen.

Klasyfikacja i wycena - MSSF 9 wprowadza nowe podejscie do klasyfikacji aktywow finansowych, ktéra
uzalezniona jest od charakterystyki przeptywoéw pienieznych oraz modelu biznesowego zwigzanymi z danymi
aktywami. Takie jednolite podejscie oparte na zasadach zastepuje istniejgce wymagania oparte na regutach
zgodnie z MSR 39. Nowy model skutkuje rowniez ujednoliceniem modelu utraty wartosci w stosunku do
wszystkich instrumentow finansowych.

Utrata wartosci - MSSF 9 wprowadza nowy model utraty wartosci ustalanej w oparciu o oczekiwane straty,
ktéry wymaga biezgcego uznawania oczekiwanych strat kredytowych. W szczegdlnosci, nowy standard
wymaga, aby jednostki ujmowaty oczekiwane strat kredytowe w momencie kiedy instrumenty finansowe sg
ujmowane po raz pierwszy oraz ujmowaty wszelkie oczekiwane straty z catego okresu zycia instrumentéw w
szybszy niz dotychczas sposdb.

Rachunkowos¢ zabezpieczenn - MSSF 9 wprowadza zreformowany model rachunkowosci zabezpieczen, z
rozszerzonymi wymaganiami ujawnien o dziatalnosci zarzadzania ryzykiem. Nowy model stanowi znaczaca
zmiane rachunkowosci zabezpieczen, ktéra ma na celu dostosowanie zasad rachunkowosci do praktycznej
dziatalnosci zarzadzania ryzykiem.

Wiasne ryzyko kredytowe - MSSF 9 usuwa zmiennos$¢ wyniku finansowego, powodowang przez zmiany ryzyka
kredytowego zobowigzan wyznaczonych do wyceny w wartosci godziwej. Ta zmiana oznacza, ze zyski na
zobowigzaniach spowodowane pogorszeniem witasnego ryzyka kredytowego jednostki nie s3 ujmowane w
rachunku zyskéw i strat.

e MSSF 14 ,Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie), zostat opublikowany przez RMSR w dniu 30
stycznia 2014 roku. Standard ten ma na celu umozliwienie podmiotom stosujgcym MSSF po raz pierwszy, a
ktore obecnie ujmujg odroczone salda z dziatalnosci regulacyjnej zgodnie z ich poprzednimi ogdlnie przyjetymi
zasad rachunkowosci, kontynuacje ujmowania tych sald po przejsciu na MSSF.

e MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie), zostat opublikowany przez RMSR w dniu 28 maja 2014 roku.
Standard ten okresla, w jaki sposdb i kiedy ujmuje sie przychody, jak i wymaga dostarczenia bardziej
szczegotowych ujawnien. Standard zastepuje MSR 18 ,,Przychody”, MSR 11 ,,Umowy o ustuge budowlang” oraz
wiele interpretacji zwigzanych z ujmowaniem przychoddw. Standard ma zastosowanie do prawie wszystkich
umow z klientami (gtéwne wyjatki dotycza umdw leasingowych, instrumentéw finansowych oraz umoéw
ubezpieczeniowych). Fundamentalng zasadg nowego standardu jest ujmowanie przychodéw w taki sposdb,
aby odzwierciedli¢ transfer towardw lub ustug na rzecz klientéw oraz w takiej kwocie, ktére odzwierciedla
wysokos$¢é wynagrodzenia (tj. ptatnosé¢), do ktérego spdtka spodziewa sie uzyska¢ prawo w zamian za towary
lub ustugi. Standard dostarcza rowniez wytyczne ujmowania transakc;ji, ktére nie byty szczegétowo regulowane
przez dotychczasowe standardy (np. przychody z ustug czy modyfikacje umdw) jak i dostarcza obszerniejsze
wyjasnienia na temat ujmowania umoéw wieloelementowych.

e MSSF 16 ,Leasing” zostat wydany przez RMSR w dniu 13 stycznia 2016 roku. Zgodnie z MSSF 16 leasingobiorca
ujmuje prawo do uzytkowania sktadnika aktywéw oraz zobowigzanie z tytutu leasingu. Prawo do uzytkowania
sktadnika aktywodw jest traktowane podobnie jak inne aktywa niefinansowe i odpowiednio amortyzowane.
Zobowigzania z tytutu leasingu wycenia sie poczatkowo w wartosci biezgcej optat leasingowych ptatnych w
okresie leasingu, zdyskontowanej o stope zawartg w leasingu, jezeli jej ustalenie nie jest trudne. Jezeli nie
mozna fatwo okresli¢ tej stopy, leasingobiorca stosuje kranncowa stope procentowa. W odniesieniu do
klasyfikacji leasingu u leasingodawcdw, przeprowadza sie jg tak samo jak zgodnie z MSR 17 — tj. jako leasing
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operacyjny lub finansowy. U leasingodawcy leasing jest klasyfikowany jako leasing finansowy, jezeli nastepuje
przeniesienie zasadniczo catego ryzyka i pozytkdow z tytutu posiadania odnos$nych aktywéw. W przeciwnym
przypadku leasing jest klasyfikowany jako leasing operacyjny. W leasingu finansowym leasingodawca
rozpoznaje przychody finansowe przez okres leasingu, w oparciu o stata okresowg stope zwrotu na inwestycji
netto. Leasingodawca ujmuje ptatnosci leasingu operacyjnego w przychody liniowo lub w inny systematyczny
sposdb, jesli lepiej odzwierciedla wzdér otrzymywania korzysci z wykorzystania odnos$nych aktywoéw.

® Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzieciach” — Sprzedaz lub wniesienie aktywéw pomiedzy inwestorem a
jego jednostkg stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie), opublikowane w dniu 11 wrzesnia 2014
roku. Zmiany majg na celu usuniecie sprzecznosci miedzy wymogami MSR 28 a MSSF 10 oraz wyjasniajg, ze
ujecie zysku lub straty w transakcjach z udziatem jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia
zalezy od tego czy sprzedane lub wniesione aktywa stanowig przedsiewziecie.

® Zmiany do MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 12 ,Ujawnienia na temat udziatow w
innych jednostkach” oraz MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdinych
przedsiewzieciach” — Jednostki inwestycyjne: zastosowanie zwolnienia z konsolidacji (obowigzujgce w
odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie), opublikowane w
dniu 18 grudnia 2014 roku. Pomniejsze zmiany do MSSF 10, MSSF 12 oraz MSR 28 wprowadzajg wyjasnienia w
odniesieniu do rozliczania jednostek inwestycyjnych. Zmiany dostarczajg takie, w szczegdlnych
okolicznosciach, pewne zwolnienia w tym aspekcie.

® Zmiany do MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywow pienieznych” — Inicjatywa w odniesieniu do ujawnien zostaty
wydane przez RMSR w dniu 29 stycznia 2016 roku. Zmiany doprecyzowujace MSR 7 majg na celu poprawe
informacji przekazywanych na rzecz uzytkownikdow sprawozdan finansowych o dziatalnosci finansowej
jednostki. Zmiany wymagajg, aby jednostka wystosowata ujawnienia umozliwiajagce uzytkownikom
sprawozdan finansowych ocene zmian zobowigzan wynikajgcych z dziatalnosci finansowej, w tym zaréwno
zmian wynikajgcych z przeptywoéw pienieznych jak i niepienieznych.

® Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” — Ujmowanie aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
od niezrealizowanych strat zostaty wydane przez RMSR w dniu 19 stycznia 2016 roku. Zmiany do MSR 12
wyjasniajg sposob wykazywania aktywoéw z tytutu odroczonego podatku w zwigzku z instrumentami dtuznymi
wycenianymi w wartosci godziwej.

Wedtug szacunkdéw jednostki, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wptywu
na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez jednostke na dzien bilansowy

Jednoczes$nie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos¢ zabezpieczen portfela aktywow
i zobowigzan finansowych, ktérych zasady nie zostaty zatwierdzone do stosowania w UE.

Wedtug szacunkéw jednostki, zastosowanie rachunkowosci zabezpieczen portfela aktywéw lub zobowigzan
finansowych wedtug MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” nie miatoby istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby przyjete do stosowania na dzien bilansowy\

3.Stosowane zasady rachunkowosci

3.1. Kontynuacja dziatalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie istniejg zadne okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej jednostki.
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Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci w szczegdlnosci ,, MSR” 27 — Skonsolidowane i Jednostkowe Sprawozdania Finansowe, ,MSR” 1 —
Prezentacja Sprawozdan Finansowych, ,,MSR 7” — Rachunek Przeptywdw Pienieznych oraz zgodnie z odpowiednimi
standardami rachunkowosci majgcymi zastosowanie do jednostkowe] sprawozdawczosci finansowej przyjetymi
przez Unie Europejska, opublikowanymi i obowigzujgcymi w czasie przygotowywania jednostkowego sprawozdania
finansowego przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezgcego i porownywalnego.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z koncepcja kosztu historycznego, za
wyjatkiem niektérych instrumentdéw finansowych, ktére sg wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu.

Koszt historyczny ustalany jest co do zasady na bazie wartosci godziwej dokonanej zaptaty za dobra lub ustugi.

Za wartos¢ godziwg uznaje sie cene, ktdrg mozna uzyskaé przy sprzedazy sktadnika aktywow lub zaptacong w celu
przeniesienia zobowigzania w zwyczajowej transakcji w gtéwnym (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 wifasciwosci danego sktadnika aktywdw 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, z wyjatkiem transakcji ptatnosci w formie akcji, ktére s3 objete zakresem MSSF 2, transakcji
leasingowych, ktdre s objete zakresem MSR 17 jak i wycen, ktére majg pewne podobienstwa do wartosci
godziwej, ale nie sg wartosciami godziwymi takie jak cena sprzedazy netto zgodnie z MSR 2 czy wartos¢ uzytkowa
zgodnie z MSR 36.

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

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

e Poziom 2: danymi wsadowymi sg dane inne niz ceny notowane zaliczane do Poziomu 1, ktére sg obserwowalne
dla sktadnika aktywow lub zobowigzan, bezposrednio lub posrednio.

e Poziom 3: danym wsadowymi sg nieobserwowalne dane do wyceny sktadnika aktywéw lub zobowigzan.
Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez jednostke przedstawione zostaty ponizej.

3.3. Przychody z tytulu odsetek i dywidend

Przychdd z dywidendy ujmowany jest w chwili ustanowienia prawa udziatowca do jej otrzymania (pod warunkiem,
ze zachodzi prawdopodobienstwo uzyskania przez jednostke korzysci ekonomicznych oraz ze da sie wiarygodnie
wycenié¢ wysokos¢ przychodu).

Dochdd odsetkowy ze sktadnika aktywdéw finansowych ujmuje sie, jezeli zachodzi prawdopodobienstwo uzyskania
przez jednostke korzysci ekonomicznych, a kwota dochodu da sie wiarygodnie wycenic. Dochdd odsetkowy rozlicza
sie w czasie w odniesieniu do nierozliczonej kwoty kapitatu i przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
stanowigcej stope dyskontujaca przyszte wptywy pieniezne prognozowane na okres ekonomicznej uzytecznosci
sktadnika aktywow finansowych do kwoty wartosci bilansowej tego skfadnika aktywéw w momencie
poczgtkowego ujecia.

3.4. Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz waluta funkcjonalna (waluty obce) wykazuje sie po kursie waluty
obowigzujagcym na dzien transakcji. Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne denominowane w
walutach obcych sg przeliczane wedtug kursu obowigzujacego na ten dzien. Niepieniezne pozycje wyceniane w
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wartosci godziwej i denominowane w walutach obcych wycenia sie po kursie obowigzujgcym w dniu ustalenia
wartosci godziwej. Pozycje niepieniezne wyceniane sg wedtug kosztu historycznego.

Rdéznice kursowe powstate na pozycjach pienieznych ujmuje sie w wynik okresu, w ktérym powstaja.

3.5. Podatek
Podatek dochodowy jednostki obejmuje podatek biezgcy do zaptaty oraz podatek odroczony.
3.5.1. Podatek biezgcy

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego okresu sprawozdawczego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku
z wytgczeniem przychoddéw przejSciowo niepodlegajgcych opodatkowaniu i kosztédw przejsciowo niestanowigcych
kosztéw uzyskania przychoddw oraz pozycji kosztow i przychoddw, ktdre nigdy nie bedg 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 2011 r. Nr
74 poz. 397 z pdin. zm.)Za 2015 r. Spodtka wptacata zaliczki na CIT na zasadach ogdlnych. Od 1 stycznia 2016 ptaci
miesieczne zaliczki na podatek dochodowy od oséb prawnych wedtug uproszczonej metody okreslonej w art. 25
ust.6 ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych.

3.5.2. Podatek odroczony

Podatek odroczony ujmuje sie od rdznic przejsSciowych miedzy wartoscig bilansowg sktadnikow aktywow i
zobowigzan w jednostkowym sprawozdaniu finansowym a odpowiadajgcg im podstawg opodatkowania stosowang
do obliczania wysokosci zysku opodatkowanego, a takie 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 réznic przejsciowych do wysokosci, do ktérej jest prawdopodobne, iz
zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potrgcenie tych rdéznic przejsciowych. Tego
rodzaju aktywow i zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie ujmuje sie, jezeli rdéznice
przejsciowe wynikajg z wartosci firmy lub z poczgtkowego ujecia (poza potgczeniem jednostek) innych aktywow i
zobowigzan w transakgji, ktora nie wptywa na zysk podatkowy ani ksiegowy.

Ujmuje sie rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego od dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z
inwestycji w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych oraz udziatéow we wspdlnych przedsiewzieciach, chyba ze
jednostka jest w stanie kontrolowa¢ odwrdcenie réznicy przejsciowej i jest prawdopodobne, ze réznice przejsciowe
nie ulegng odwrdceniu w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
wynikajgce z ujemnych rdéznic przejsciowych zwigzanych z takimi inwestycjami i udziatami sg ujmowane tylko do
tego stopnia, ze jest prawdopodobne, ze bedg wystarczajgce zyski podlegajgce opodatkowaniu, na podstawie
ktérych bedzie mozna wykorzysta¢ korzysci podatkowe wynikajgce z réznic przejsciowych oraz ze oczekuje sie, iz
rdznice przejsciowe ulegng odwrdéceniu w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Wartos¢ sktadnikéw aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a
w przypadku gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika aktywow
lub jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére beda obowigzywaé w momencie, gdy
pozycja aktywdéw zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne. Wycena rezerw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego i aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego odzwierciedla skutki
podatkowe, ktére nastgpig odpowiednio do przewidywanego przez jednostke sposobu realizacji lub rozliczenia na
dzien bilansowy wartosci bilansowych aktywdw i zobowigzan.

3.5.3. Podatek biezqcy i odroczony za biezqcy okres

Podatek biezacy i odroczony ujmuje sie w wynik, z wyjgtkiem przypadkéw dotyczgcych pozycji ujmowanych w
pozostatych catkowitych dochodach lub bezposrednio w kapitale wtasnym. W takiej sytuacji podatek biezacy i
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odroczony ujmuje sie rowniez odpowiednio w pozostatych catkowitych dochodach lub w kapitale wtasnym. Jezeli
podatek biezacy lub odroczony wynika z poczatkowego rozliczenia potfaczenia jednostek gospodarczych, efekt
podatkowy uwzglednia sie w dalszych rozliczeniach tego pofaczenia.

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 koniecznos¢ wyptywu Srodkdw uosabiajgcych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonaé
wiarygodnego szacunku kwoty tego zobowigzania.

Ujmowana kwota rezerwy odzwierciedla mozliwie najdoktadniejszy szacunek kwoty wymaganej do rozliczenia
biezacego zobowigzania na dzien bilansowy, z uwzglednieniem ryzyka i niepewnosci zwigzanej z tym
zobowigzaniem. W przypadku wyceny rezerwy metodg szacunkowych przeptywoéw pienieznych koniecznych do
rozliczenia biezgcego zobowigzania, jej wartos¢ bilansowa odpowiada wartosci biezgcej tych przeptywow (w
przypadku gdy wptyw pienigdza w czasie jest istotny).

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

3.6.1. Umowy rodzqce obciqzenia

Biezgce zobowigzania wynikajagce z umoéw rodzacych obcigzenia ujmuje sie i wycenia jak rezerwy. Za umowe
rodzgcg obcigzenia uwaza sie umowe zawartg przez jednostke, wymuszajgcg nieuniknione koszty realizacji
zobowigzan umownych, ktérych wartosc przekracza wysokosé 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.

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

3.8. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe klasyfikuje sie do nastepujacych kategorii: aktywa wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
(WGPW), inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci (UTW), dostepne do sprzedazy (DDS) oraz pozyczki i
naleznosci. Klasyfikacja zalezy od charakteru i przeznaczenia aktywdw finansowych i okresdla sie jg w chwili
poczgtkowego ujecia. Aktywa finansowe nabyte lub sprzedane w ramach standardowych transakcji ujmuje sie i
wyksiegowuje w dacie transakcji. Standardowe transakcje to transakcje nabycia lub sprzedazy aktywow
finansowych wymagajace dostarczenia tych aktywow w terminie ustalonym w regulacjach lub konwencjach
przyjetych na rynku.

3.8.1. Metoda efektywnej stopy procentowej

Metoda efektywnej stopy procentowej to sposdb obliczania zamortyzowanego kosztu instrumentu dtuznego i
alokacji dochodu odsetkowego na odpowiedni okres. Efektywna stopa procentowa to doktadna stopa dyskonta
szacunkowych przysztych wptywodw pienieznych (w tym wszystkich uiszczonych lub otrzymanych optat i punktow
stanowigcych integralng cze$¢ efektywnej stopy procentowej, kosztow transakcji i innych premii czy upustow)
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przez okres prognozowanej uzytecznosci instrumentu dtuznego lub - w razie koniecznosci - w krétszym okresie, do
wartosci bilansowej netto w chwili poczgtkowego ujecia.

Dochdd jest ujmowany na bazie efektywnej stopy procentowej instrumentéw dtuznych innych niz aktywa
finansowe sklasyfikowane jako na WGPW.

3.8.2. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik (WGPW)

Aktywa finansowe sg klasyfikowane jako wyceniane w WGPW kiedy te aktywa finansowe sg przeznaczone do
obrotu albo sg wyznaczone do wyceny w WGPW.

Sktadnik aktywow finansowych klasyfikuje sie jako przeznaczony do obrotu, jezeli:

e zostat zakupiony przede wszystkim w celu odsprzedazy w niedalekiej przysztosci; lub

e stanowi czes$¢ okreslonego portfela instrumentow finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tgcznie, zgodnie z
biezgcym i faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskéw; lub

e jest instrumentem pochodnym niewyznaczonym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

Sktadnik aktywéw finansowych inny niz przeznaczony do obrotu moze zosta¢ sklasyfikowany jako wyceniany w
wartosci godziwej przez wynik przy ujeciu poczgtkowym, jezeli:

e taka klasyfikacja eliminuje lub znaczgco redukuje niespdjnos¢ wyceny lub ujecia wystepujgca w innych
okolicznosciach; lub

e sktadnik aktywéw finansowych nalezy do grupy aktywéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup
objetych zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane s3 w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang strategia
zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami jednostki, w ramach ktérej informacje o grupowaniu aktywéw sa
przekazywane wewnetrznie; lub

o sktadnik aktywow stanowi cze$¢ kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentow
pochodnych, a MSR 39 dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu jako wycenianego w wartosci godziwe] przez
wynik.

Aktywa finansowe wyceniane w WGPW s3 wykazywane w wartosci godziwej, a wszelkie zyski lub straty z tytutu
przeszacowania ujmowane sg w wynik. Zysk lub strata ujete w wyniku obejmujg wszelkie dywidendy lub odsetki
uzyskane od aktywow finansowych i sg wykazywane w linii pozostate przychody lub koszty finansowe.

3.8.3. Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci (UTW)

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci to niepochodne aktywa finansowe o statej lub mieszanej
charakterystyce ptatnosci i ustalonych terminach wymagalnosci, ktére jednostka zamierza i jest w stanie utrzymac
do takiego terminu. Po poczatkowym ujeciu inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wycenia sie
wedtug kosztu zamortyzowanym metodg efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty wartosci.

3.8.4. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy (DDS)

Aktywa finansowe DDS to niepochodne aktywa finansowe sklasyfikowane jako DDS lub niezaliczone do (a)
pozyczek i naleznosci, (b) UTW, (c) WGPW.

Jako DDS klasyfikuje sie umarzalne bony notowane na gietdzie bedace w posiadaniu jednostki, wykazywane w
wartosci godziwej na koniec kazdego okresu sprawozdawczego. Jednostka zainwestowata rowniez w udziaty
nienotowane na aktywnych rynkach, takze klasyfikowane jako DDS i wykazywane w wartosci godziwej na koniec
kazdego okresu sprawozdawczego (poniewaz zdaniem zarzadu ich warto$¢ godziwg da sie wiarygodnie wycenic).
Zmiany wartosci bilansowe] pienieznych aktywéw finansowych DDS zwigzane ze zmianami kursow wymiany walut
(patrz nizej), dochdd odsetkowy obliczony metodg efektywnej stopy procentowej oraz dywidendy z inwestycji
kapitatowych DDS ujmuje sie w wynik. Inne zmiany wartosci bilansowych aktywéw finansowych DDS ujmuje sie w
pozostatych catkowitych dochodach i kumuluje w pozycji kapitatu z przeszacowania. W chwili zbycia inwestycji lub
stwierdzenia jej utraty wartosci skumulowany zysk lub strata uprzednio wykazywane w kapitale z przeszacowania
inwestycji przenosi sie na wynik.
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Dywidende z instrumentéw kapitatowych DDS ujmuje sie w wynik w chwili nabycia przez jednostke prawa do
dywidendy.

Wartos¢ godziwg pienieznych aktywéw finansowych DDS denominowanych w walutach obcych okresla sie w tej
walucie i przelicza po kursie spotowym obowigzujgcym na koniec okresu sprawozdawczego. Dodatnie lub ujemne
roznice kursowe ujmowane w wynik okresla sie na podstawie kosztu zamortyzowanego skfadnika aktywéw
pienieznych. Inne dodatnie i ujemne rdznice kursowe ujmuje sie w pozostatych catkowitych dochodach.

Inwestycje kapitatowe DDS nienotowane na aktywnym rynku, ktdrych wartosci godziwe] nie da sie wiarygodnie
wyceni¢ oraz instrumenty pochodne powigzane z nimi i rozliczane w formie przekazania takich nienotowanych
inwestycji kapitatowych, wycenia sie wedtug kosztu pomniejszonym o utrate wartosci na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego.

3.8.5. Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci to niepochodne instrumenty finansowe o statych lub mozliwych do okreslenia ptatnosciach,
nienotowane na aktywnym rynku. Pozyczki i naleznosci (w tym naleznosci z tytutu dostaw i ustug, salda bankowe i
srodki na rachunkach) wycenia sie wedtug kosztu zamortyzowanego metody efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem utraty wartosci.

Dochdéd odsetkowy ujmuje sie stosujgc efektywnga stope procentowa z wyjatkiem naleznosci krétkoterminowych,
przy ktérych ujmowane dyskonta bytyby nieznaczace.

3.8.6. Utrata wartosci aktywow finansowych

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego przeprowadza sie analize aktywdw finansowych z wyjgtkiem WGPW
celem stwierdzenia wystepowania przestanek utraty wartosci. Uznaje sie, ze nastgpita utrata wartosci aktywow
finansowych w przypadku wystgpienia obiektywnych przestanek wskazujacych, ze w wyniku jednego lub kilku
zdarzen po dacie poczatkowego ujecia danego sktadnika aktywdw szacunkowe przyszte przeptywy pieniezne z
inwestycji ulegty zmniejszeniu.

W przypadku inwestycji kapitatowych DDS za obiektywng przestanke utraty wartosci uznaje sie znaczacy lub
przedtuzajacy sie spadek wartosci godziwej papieréw wartosciowych ponizej ich kosztu.

Dla wszystkich innych rodzajéow aktywow finansowych obiektywne przestanki utraty wartosci mogg obejmowacd:

® znaczace trudnosci finansowe emitenta lub kontrahenta;

® naruszenie umowy, np. niewywigzanie sie lub opdznienie w ptatnosci odsetek lub kapitatu;

e prawdopodobienstwo upadtosci lub restrukturyzacji finansowej firmy dtuznika;

e znikniecie aktywnego rynku danego sktadnika aktywéw finansowych wskutek trudnosci finansowych.

Dla pewnych kategorii aktywdéw finansowych — np. naleznosci z tytutu dostaw i ustug, aktywdw, ktére
indywidualnie nie utracity wartosci dodatkowo przeprowadza sie zbiorowg ocene wystepowania przestanek utraty
wartosci. Obiektywne przestanki utraty wartosci dotyczgce portfela naleznosci mogg obejmowac doswiadczenia
jednostki z egzekwowaniem ptatnosci, zwiekszenie liczby ptatnosci opdznionych powyzej 90 dni w portfelu oraz
zauwazalne zmiany krajowych lub lokalnych warunkéw ekonomicznych korelujace z niewywigzywaniem sie z
zaptaty naleznosci.

Utrata wartosci sktadnika aktywéw finansowych wycenianego zgodnie z zasadami zamortyzowanego kosztu bedzie
rowna roznicy miedzy wartoscig bilansowg tego skfadnika aktywow a wartoscig biezgcg prognozowanych
przysztych przeptywow pienieznych zdyskontowanych wedtug jego pierwotnej efektywnej stopy procentowe;.

Utrata wartosci sktadnika aktywéw finansowych wycenianego wedtug kosztu bedzie réowna rdéznicy miedzy
wartoscig bilansowg tego skfadnika aktywdw a wartoscig biezgcg prognozowanych przysztych przeptywow
pienieznych zdyskontowanych wedtug biezgcej rynkowej stopy zwrotu podobnego sktadnika aktywow
finansowych. Taki odpis nie ulega odwréceniu w pdzniejszych okresach.

Wartos¢ bilansowa skfadnika aktywoéw finansowych ulega bezposredniemu obnizeniu o kwote odpisu z tytutu
utraty wartosci, z wyjatkiem naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych wartos¢ bilansowg redukuje sie przy
17



Ghelamco Invest Sp. z o.o. @ GHELAMCO

Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

pomocy konta rezerwy. W przypadku uznania naleznosci z tytutu dostaw i ustug za niesciggalne odpisuje sie je w
ciezar konta rezerwy. W przypadku odzyskania uprzednio spisanej kwoty dopisuje sie j3 do salda na koncie
rezerwy. Zmiany wartosci bilansowej konta rezerwy ujmuje sie w wynik.

W przypadku utraty wartosci sktadnika aktywow finansowych DDS skumulowane zyski lub straty uprzednio
ujmowane w pozostatych catkowitych dochodach przenosi sie na wynik finansowy danego okresu.

Jezeli utrata wartosci aktywéw finansowych wycenianych wedtug kosztu zamortyzowanego ulegnie zmniejszeniu w
kolejnym okresie rozliczeniowym, a zmniejszenie to mozna obiektywnie powigzaé ze zdarzeniem, ktére nastgpito
po ujeciu utraty wartosci, odpis z tego tytutu ulega odwrdceniu przez wynik finansowy w kwocie bilansowej
inwestycji na dzien odwrdcenia odpisu z tytutu utraty wartosci nieprzekraczajgcej kosztu zamortyzowanego
obliczonego bez uwzglednienia utraty wartosci.

3.8.7. Usuniecie aktywow finansowych z bilansu

Jednostka usuwa z bilansu sktadnik aktywdéw finansowych w przypadku, gdy prawa umowne do przeptywow
pienieznych generowanych przez ten sktadnik wygasng lub gdy przeniesie dany sktadnik aktywdéw oraz wszystkie
zwigzane z nim rodzaje ryzyka i korzysci wynikajgce z praw wiasnosci na inng jednostke. W przypadku, gdy
jednostka nie przenosi wszystkich rodzajéw ryzyka i korzysci wynikajgcych z praw wtasnosci ani ich nie zachowuje,
ale nadal sprawuje kontrole nad przeniesionym sktadnikiem aktywodw, ujmuje zachowane udziaty w tym sktadniku i
zwigzane z nimi zobowigzania, ktdre bedzie musiata uisci¢. Jezeli jednostka zachowuje wszystkie rodzaje ryzyka i
korzysci wynikajace z prawa wtasnosci do przeniesionego sktadnika aktywow, nadal ujmuje ten sktadnik oraz
zabezpieczone finansowanie zewnetrzne na poczet otrzymanych korzysci.

W chwili catkowitego usuniecia sktadnika aktywéw z bilansu rdznice miedzy jego wartoscig bilansowg a sumg
otrzymanej i naleznej zaptaty oraz skumulowanego zysku lub straty ujetych w pozostatych catkowitych dochodach i
skumulowanych w kapitale wtasnym ujmuje sie w wynik.

W przypadku usuniecia z bilansu czesSci sktadnika aktywow finansowych (np. jezeli jednostka zachowuje mozliwos¢
odkupu czesci przekazanego sktadnika aktywoéw), pierwotng wartos¢ bilansowg tego sktadnika alokuje sie miedzy
czes¢ nadal ujmowang w ramach dziatalnosci kontynuowanej, a czes¢ wyksiegowang w oparciu o relatywne
wartosci godziwe tych czesci na dzien przekazania. Roznice miedzy wartoscig bilansowg alokowang do czesci
sktadnika aktywow usunietej z bilansu a sumg zaptfaty otrzymanej za te cze$¢ oraz skumulowany zysk lub strate
alokowane do tej czesci i uprzednio ujmowane w pozostatych catkowitych dochodach ujmuje sie w wynik.
Skumulowany zysk lub strate uprzednio ujmowane w pozostatych catkowitych dochodach alokuje sie miedzy cze$¢
sktadnika aktywow nadal ujmowang w bilansie a cze$s¢ wyksiegowang odpowiednio do relatywnej wartosci
godziwej obu tych czesci.

3.9. Zobowiazania finansowe i instrumenty kapitalowe

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
wptywodw po odjeciu bezposrednich kosztéw emisji.

Odkupione przez Spdtke wiasne 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.
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3.9.3. Zobowiqgzania finansowe

Zobowigzania finansowe klasyfikuje sie jako ,wyceniane w WGPW” lub jako ,pozostate zobowigzania finansowe”.
3.9.3.1. Zobowigzania finansowe wyceniane w WGPW

Do tej kategorii zalicza sie zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu lub wyznaczone jako wyceniane w
WGPW.

Zobowigzanie finansowe klasyfikuje sie jako przeznaczone do obrotu, jezeli:

e zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krétkim terminie;

e stanowi czes¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tgcznie zgodnie z
biezgcym i faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskow; lub

e jest instrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

Zobowigzania finansowe inne niz zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu mogg zosta¢ wyznaczone jako
wyceniane w WGPW na moment poczatkowego ujecia, jezeli:

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

e sktadnik aktywéw finansowych nalezy do grupy aktywoéw lub zobowigzan finansowych, lub do obu tych grup
objetych zarzgdzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang strategia
zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami jednostki, w ramach ktérej informacje o grupowaniu aktywéw s3
przekazywane wewnetrznie; lub

e stanowi czes¢ kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych, a MSR 39
dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu do pozycji wycenianych w WGPW.

Zobowigzania finansowe wyceniane w WGPW 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 s3 wykazywane w pozycji pozostate przychody lub koszty finansowe.

3.9.3.2. Pozostate 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 metodg efektywnej stopy
procentowej.

Metoda efektywnej stopy procentowej to sposdb obliczania zamortyzowanego kosztu zobowigzania finansowego i
alokacji kosztu odsetkowego na odpowiedni okres. Efektywna stopa procentowa to dokfadna stopa dyskonta
szacunkowych przysztych wptywdw pienieznych (w tym wszystkich uiszczonych lub otrzymanych optat i punktow
stanowigcych integralng czes¢ efektywnej stopy procentowej, kosztow transakcji i innych premii czy upustow)
przez okres prognozowanej uzytecznosci zobowigzania finansowego lub - w razie koniecznosci - w krétszym
okresie, do wartosci bilansowej netto w chwili poczatkowego ujecia.

3.9.3.3. Zaprzestanie ujmowania zobowiqzan finansowych

Jednostka zaprzestaje ujmowania zobowigzan finansowych wytacznie w przypadku ich wypetnienia, umorzenia lub
wygasniecia. Rdznice miedzy wartoscig bilansowg usunietego zobowigzania finansowego a zaptatg uiszczong lub
nalezng ujmuje sie w wynik.

4.Istotne wartos$ci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

Stosujac opisane w Nocie 3 zasady rachunkowosci obowigzujgce w jednostce, zarzad jednostki zobowigzany jest do
dokonywania szacunkéw, osgdow i zatozen dotyczacych kwot wyceny poszczegdlnych sktadnikéow aktywoédw i
zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o doswiadczenia historyczne i inne czynniki
uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki mogg odbiega¢ od przyjetych wartosci szacunkowych.
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4.1. Profesjonalny osad w rachunkowosci

Ponizej przedstawiono podstawowe osady, inne niz te zwigzane z szacunkami, dokonane przez zarzad w procesie
stosowania zasad rachunkowosci jednostki i majgce najwiekszy wptyw na wartosci ujete w sprawozdaniu
finansowym.

4.1.1. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

Zarzad dokonat przeglgdu posiadanych przez jednostke aktywéw finansowych utrzymywanych do terminu
wymagalnosci w swietle wymogdéw utrzymania progéw kapitatowych i ptynnosci i potwierdzit zdolno$¢ jednostki do
utrzymania tych aktywow do terminu wymagalnosci. Wartos¢ bilansowa aktywow finansowych utrzymywanych do
terminu wymagalnosci wynosi 626,38 min PLN (na 31 grudnia 2014: 475,84 min PLN). Szczegétowe informacje o
tych aktywach zamieszczono w Nocie 9.

5.Sprawozdawczos¢ segmentowa

Spétka nie sporzadza informacji segmentowej z uwagi na fakt, iz prowadzi jednorodng dziatalno$¢ w obrebie
jednego segmentu. Spétka finansuje dziatalnos$¢ spétek projektowych grupy Ghelamco prowadzacych projekty
deweloperskie na terenie Polski.

6.Przychody finansowe

Okres zakoriczony Okres zakoriczony
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Przychody odsetkowe:
| Odsetki od srodkéw na rachunku bankowym 7 |
Lokaty bankowe 137 52
| Odsetki dotyczace zakupionych obligacji SPV 50 966 46 060 |
| Razem 51103 46 119

Nie zostaly ujete Zzadne przychody w odniesieniu do pozyczek, naleznosci czy aktywoéw finansowych
utrzymywanych do terminu wymagalnosci, inne niz wyzej ujawnione.

7.Koszty finansowe

Okres zakoriczony Okres zakoriczony
31/12/2015 31/12/2014

PLN’000 PLN’000
Koszty odsetkowe:
Odsetki od wyemitowanych obligacji 38 631 36210
Pozostate koszty odsetkowe 7
Koszty odsetkowe razem od zobowigzan finansowych 38631 36 217
Pozostate koszty finansowe:
Premia za przedterminowy wykup obligacji 2398
Pozostate koszty finansowe 8 068 5497
Razem 46 699 44112
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8.Podatek dochodowy dotyczacy dziatalnosci kontynuowanej

8.1. Podatek dochodowy odniesiony w wynik finansowy

Okres zakoriczony Okres zakoriczony
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Podatek biezacy 780
| Podatek odroczony (750) (558) |
Koszt podatkowy ogétem ujety w roku biezagcym z dziatalnosci kontynuowanej 750 222

W zakresie podatku dochodowego, jednostka podlega przepisom ogdlnym. Jednostka nie stanowi podatkowej
grupy kapitatowej, jak réwniez nie prowadzi dziatalnosci w Specjalnej Strefie Ekonomicznej, co réznicowatoby
zasady okreslania obcigzen podatkowych w stosunku do przepiséw ogdlnych w tym zakresie. Rok podatkowy jak i
bilansowy pokrywajg sie z rokiem kalendarzowym.

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej ksztattuje sie jak ponizej:

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31/12/2015 31/12/2014

PLN’000 PLN’000
Zysk przed opodatkowaniem z dziatalnosci kontynuowanej 3 825 1414
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% (2014 19%) 727 269
Koszty nie stanowigce kosztéw uzyskania przychodéw 23 -
Przychody nie podlegajace opodatkowaniu (47)
Koszt podatku dochodowego ujety w wynik z dziatalnosci kontynuowanej 750 222

Stawka podatkowa zastosowana w powyzszym uzgodnieniu na lata 2015 i 2014 wynosi 19% i stanowi ona podatek
dochodowy od osdb prawnych zgodnie z obowigzujgcymi przepisami w Polsce.

8.2. Biezace aktywa i zobowigzania podatkowe

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000

| Biezace aktywa podatkowe |
Naleznosci z tyt. podatku VAT 16 23

| 16 B

Biezace zobowigzania podatkowe

Zobowigzania z tyt. podatku CIT 0 714
0 714
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8.3. Saldo podatku odroczonego

Ponizej znajduje sie analiza aktywow z tytutu odroczonego podatku / (zobowigzania) w jednostkowym

sprawozdaniu z sytuacji finansowej:

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
| Aktywa z tytutu podatku odroczonego - - |
Rezerwa na podatek odroczony 1063 313
| 1063 313 |

Stan na Stan na
Okres zakonczony 31/12/2015 poczatek koniec
okresu okresu
PLN’000 PLN’000 PLN’000
| Réinice przejsciowe dotyczace (rezerw) / aktywoéw z tytutu podatku odroczonego: I
| Naliczone (niezaptacone) odsetki od obligacji 2551 (9) 2542 |
Rezerwy na koszty 389 139 528
Strata podatkowa podlegajgca odliczeniu 3173 2442 5615
Niezrealizowane rdznice kursowe 55 86 141
Naleznosci z tytutu odsetek od kupionych obligacji i pozyczek (8370) (3950) (12 320)
| Wycena instrumentéw finansowych wg zamortyzowanego kosztu 1889 542 2431 |
Razem: (313) (750) (1063)
| Pozostate - - - |
| Razem aktywa (rezerwy) z tytutu podatku odroczonego 313- 750- m |

9.Pozostale aktywa finansowe

‘ Stan na ‘ Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Inwestycje - obligacje i pozyczki wykazane wg kosztu zamortyzowanego
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 273244
Zakupione obligacje od jednostek powigzanych 353132 475 835
Razem: 626 376 475 835
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 470
Zakupione obligacje od jednostek powigzanych 76 998 8929
Aktywa obrotowe 77 468 8929
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 272774
Zakupione obligacje od jednostek powigzanych 276 134 466 906
Aktywa trwate 548 908 466 906
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Skrécony opis zdarzenia ksiegowego tj. konwersji obligacji na pozyczki i zatozenia dotyczgce konwersji:

Z uwagi na zmieniajace sie wymogi informacyjne naktadane na emitentéw obligacji, w celu zapewnienia
efektywnego zarzadzania finansowaniem dla spétek celowych z Grupy, jednostka podpisata umowy z wybranymi
jedenastoma spotkami celowymi, w wyniku ktérych dokonana zostata konwersja obligacji wyemitowanych przez te
spotki na pozyczki zaciggniete przez te spotki. Przyjeto nastepujace warunki konwers;ji obligacji na pozyczki:

o pozyczki zostaty udzielone na warunkach rynkowych,

o nominat kazdej nowo powstatej pozyczki zostat ustalony jako wartos¢ nominatu konwertowanej obligacji
powiekszona o odsetki naliczone wedtug stopy nominalnej i pomniejszona o sptate naliczonych odsetek,

° nie uiszczano ani nie pobierano prowizji/optat za dokonanie konwersji

Saldo obligacji objetych wytgczeniem z bilansu w wartosci bilansowej wedtug zamortyzowanego kosztu oraz w
wartosci nominalne;j.

W dacie konwers;ji tj.30 czerwca 2015r. z bilansu wytgczono obligacje wyemitowane przez spétki celowe. taczna
wartos¢ bilansowa wytgczanych obligacji byta rdwna 106.351 k PLN, ich taczny nominat wynosit 85.960 k PLN, a
naliczone odsetki wedtug stopy nominalnej wynosity 20.391 k PLN. W dacie konwersji sptacone zostaty odsetki w
tacznej kwocie 20.391 k PLN.

Saldo pozyczek ujetych w bilansie w wartosci bilansowej ( wedtug zamortyzowanego kosztu) oraz w wartosci
nominalnej

W tej samej dacie ( tj. dacie konwersji) ujeto w bilansie pozyczki udzielone spétkom celowym o tgcznej wartosci
bilansowej rownej 106.351 k PLN. Wartos¢ nominalna nowo ujetych pozyczek wyniosta 106.351 kPLN.

Jednostka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek oraz obligacje emitowane przez spétki celowe z Grupy
Ghelamco stanowiace zrédto dochodu ze zmiennego oprocentowania. Srednia wazona stopa oprocentowania tych
papierow wartosciowych wynosi 11,02 % rocznie (12,23% rocznie w roku 2014). Terminy wymagalnosci tych
obligacji oraz daty zapadalnosci udzielonych pozyczek wynosza od 1 do 84 miesiecy od dnia bilansowego. Zadne z
tych aktywow nie sg przeterminowane ani objete odpisem aktualizujgcym na koniec okresu sprawozdawczego.

10. Kapitat podstawowy

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Kapitat podstawowy 25150 25150 |
Nadwyzka ze sprzedazy akcji - -
]
25150 25150

Kapitat zaktadowy sktada sie z 50.300 réwnych i niepodzielnych udziatéw o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy.
Catosc¢ udziatéw znajduje sie w posiadaniu Granbero Holdings Limited.

23



Ghelamco Invest Sp. z o.o.
Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

11. Kapital rezerwowy

A GHELAMCO

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
| Kapitat rezerwowy o charakterze ogdinym 10436 9244 |
Pozostate kapitaty rezerwowe - -
| 10436 9244 |

12. Zyski zatrzymane

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Zyski zatrzymane 4 357 2474 |

Okres Okres
zakonczony zakonczony
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Stan na poczatek okresu sprawozdawczego 2474 4961 |
Zysk netto 3075 1192
Podwyzszenie kapitatu rezerwowego z zyskow zatrzymanych (1192) (3679) |
Stan na koniec okresu sprawozdawczego 4357 2474

Zarzad Spotki proponuje zysk biezgcego roku przeznaczy¢ na kapitat rezerwowy.

13. Wyemitowane obligacje

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Zabezpieczone poreczeniem udziatowca — wg kosztu zamortyzowanego
| Obligacje krétkoterminowe 72 805 72277 |
Obligacje dtugoterminowe 620112 503 872
| 692 917 576 149 |

W dniu 21 lipca 2011 roku Emitent wyemitowat trzyletnie obligacje na kwote 150.000.000 PLN (obligacje na
okaziciela Serii A oznaczonej GHEL A 210714, kod ISIN PLGHLMCO00016). S3 to obligacje z kuponem o
oprocentowaniu zmiennym, ptatnym w okresach potrocznych w wysokosci 6-miesieczny Wibor plus marza w
wysokosci 5%. Data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 21 lipca 2014 roku. Obligacje byty notowane w
alternatywnym systemie obrotu Catalyst organizowanym przez BondSpot. Obligacje byty zabezpieczone

poreczeniem udzielonym przez Granbero Holdings LTD (,,Gwaranta”). Obligacje zostaty wykupioone w catosci.
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W dniu 29 sierpnia 2011 roku Emitent wyemitowat trzyletnie obligacje na kwote 50.000.000 PLN (obligacje na
okaziciela Serii B oznaczonej GHEL B 210714 (ISIN PLGHLMC00024). S3 to obligacje z kuponem o oprocentowaniu
zmiennym, ptatnym w okresach poétrocznych w wysokosci 6-miesieczny Wibor plus marza 5%. Data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 21 lipca 2014 roku. Obligacje byty notowane w alternatywnym systemie obrotu
Catalyst organizowanym przez BondSpot. Obligacje byty zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.
Obligacje zostaty wykupione w catosci.

W dniu 19 kwietnia 2012 roku Emitent wyemitowat trzyletnie obligacje na kwote 132.500.000 PLN (obligacje na
okaziciela Serii C oznaczonej GHEL C 200415 (ISIN PLGHLMC00032). Sg to obligacje z kuponem o oprocentowaniu
zmiennym, ptatnym w okresach poétrocznych w wysokosci 6-miesieczny Wibor plus marza 6%. Data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 20 kwietnia 2015 roku. Obligacje byty notowane w alternatywnym systemie
obrotu Catalyst organizowanym przez BondSpot. Obligacje byly zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Gwaranta. Obligacje zostaty wykupione w catosci.

W dniu 3 sierpnia 2012 roku Emitent wyemitowat trzyletnie obligacje Serii D oznaczonej GHEL D 200415 (ISIN
PLGHLMCO00040) na kwote 4.600.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowa
Wibor 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 6% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych,
a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 20 kwietnia 2015 roku. Obligacje byty notowane w
alternatywnym systemie obrotu Catalyst organizowanym przez BondSpot. Obligacje byty zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Obligacje zostaty wykupione w catosci.

W dniu 12 lipca 2013 roku Emitent wyemitowat trzyletnie obligacje Serii E oznaczonej GHEL E 120716 (ISIN
PLGHLMCO00057) na kwote 20.000.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowa
Wibor 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych,
a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzient 12 lipca 2016 roku. Obligacje sg notowane w alternatywnym
systemie obrotu Catalyst organizowanym przez BondSpot. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym
przez Gwaranta.

W dniu 14 sierpnia 2013 roku Emitent wyemitowat trzyletnie obligacje Serii F oznaczonej GHEL F 120816 (ISIN
PLGHLMCO00065) na kwote 9.200.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
Wibor 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych,
a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzient 12 sierpnia 2016 roku. Obligacje sg notowane w alternatywnym
systemie obrotu Catalyst organizowanym przez BondSpot. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym
przez Gwaranta.

W dniu 14 listopada 2013 roku Emitent wyemitowat trzyletnie obligacje Serii G oznaczonej GHEL G 141116 (ISIN
PLGHLMCO00081) na kwote 6.530.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
Wibor 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych,
a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 14 listopada 2016 roku. Obligacje s3 notowane w
alternatywnym systemie obrotu Catalyst organizowanym przez BondSpot. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem
udzielonym przez Gwaranta.

W dniu 10 grudnia 2013 roku, Emitent ustanowit na okres 3 lat, | program publicznych emisji obligacji w ramach
ktérego emitent moze dokonywac publicznych i niepublicznych ofert obligacji, o tacznej wartosci nominalnej
wyemitowanych w ramach programu i niewykupionych obligacji do kwoty 250.000.000 PLN. Wszystkie obligacje
emitowane w ramach | programu zostaty zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.

W ramach | programu publicznych emisji obligacji, Spotka wyemitowata:

e w dniu 29 stycznia 2014 roku, 4-letnie obligacje Serii PA (ISIN PLGHLMCO00099) na kwote 114.520.000 PLN.
Obligacje s3 oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o
marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata
okreslona na dzien 29 stycznia 2018 roku. Obligacje s3 notowane na ASO GPW i ASO BondSpot.

e w dniu 11 kwietnia 2014 roku, obligacje o dacie wykupu przypadajgcej 11 lipca 2018 roku, Serii PB (ISIN
PLGHLMCO00107) na kwote 120.360.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
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procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Obligacje sg notowane na
ASO GPW i ASO BondSpot.

W dniu 25 kwietnia 2014 roku, Spétka wyemitowata 4-letnie obligacje Serii H (ISIN PLGHLMCO00115) na kwote
27.170.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg Wibor 6-miesieczny
powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pdétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 25 kwietnia 2018 roku. Obligacje s3 notowane na ASO GPW i ASO BondSpot.
Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.

W dniu 7 marca 2014 roku, w oparciu o stosowng uchwate wspdlnika oraz zarzgdu, Emitent ustanowit Il program
publicznych emisji obligacji w ramach ktdrego emitent w okresie waznosci prospektu emisyjnego Spoétki (tj. w
okresie 12 miesiecy) bedzie modgt dokonywac ofert obligacji do kwoty 250.000.000 PLN. Wszystkie obligacje
emitowane w ramach Il programu sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta. Waznos¢ Programu
zakonczyta sie wraz z waznoscig prospektu tj. 12 listopada 2015r.

W dniu 12 czerwca 2014 roku Emitent, na podstawie uchwaty nr 1 Zgromadzenia Wspdlnikéw Emitenta oraz na
podstawie uchwaty nr 1 Zarzagdu Emitenta, ustanowit na okres 3 lat lll Program Publicznych Emisji Obligacji, o
tacznej wartosci nominalnej obligacji wyemitowanych w ramach Programu i niewykupionych do kwoty
200.000.000 PLN. Wszystkie obligacje w ramach tego Programu zostaty zabezpieczone poreczeniem udzielonym
przez Gwaranta.

W dniu 4 lipca 2014 roku, Spotka wyemitowata 4-letnie obligacje Serii J (ISIN PLGHLMC00131) na kwote
30.000.000 PLN. Obligacje s3 oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-miesieczny
powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pdétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 4 lipca 2018 roku. Obligacje s3 notowane na ASO GPW i ASO BondSpot.
Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.

W dniu 9 lipca 2014 roku, Spdtka wyemitowata 4-letnie obligacje Serii | oznaczonej GHEL | (ISIN
PLGHLMCO00123) na kwote 30.000.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach
potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 9 lipca 2018 roku. Obligacje s3 notowane na ASO
GPW i ASO BondSpot. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.

W dniu 16 lipca 2014 roku, Spdtka wyemitowata 4-letnie obligacje Serii K oznaczonej GHEL K (ISIN
PLGHLMCO00149) na kwote 11.240.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon, za wyjatkiem pierwszego okresu
odsetkowego, jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzier 9 lipca 2018
roku. Obligacje sg notowane na ASO GPW i ASO BondSpot. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym
przez Gwaranta.

W ramach Ill programu publicznych emisji obligacji o facznej wartosci nominalnej obligacji
wyemitowanych w ramach Programu i niewykupionych do kwoty 200.000.000 PLN, Spétka wyemitowata w dniu
15 lipca 2014 roku 4-letnie obligacje Serii PC (ISIN PLGHLMC00156) na kwote 30.800.000 PLN. Obligacje sg
oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci
5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 16
lipca 2018 roku. Obligacje s3 notowane na ASO GPW i ASO BondSpot. Obligacje s3 zabezpieczone poreczeniem
udzielonym przez Gwaranta.

Spdétka w dniu 26 sierpnia 2014 roku w oparciu o Uchwate Nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikow z dnia 26 maja 2014 r. oraz Uchwate Nr 1 Zarzadu z dnia 4 sierpnia 2014 r. wyemitowata na okres 3 lat
3.778 obligacji serii PD oznaczonych kodem ISIN PLGHLMCO001640 wartosci nominalnej 10.000 zt kazda i tacznej
wartosci nominalnej 37.780.000 zt z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6m plus marza 4,75% z terminem
wykupu na 27 listopada 2017. W tym dniu, w oparciu o ztozone instrukcje rozliczeniowe, nastgpita rejestracja
obligacji w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych
S.A. zgodnie z uchwatg Zarzagdu KDPW nr 731/14 z dnia 22 sierpnia 2014 roku. Obligacje s3 zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.

W dniu 4 wrzesnia 2014 roku zostaty podjete Uchwata Zarzadu i odpowiednio Uchwata Wspdlnikéw Spoétki w
sprawie emisji obligacji serii EA o tgcznej wartosci nominalnej do 20.000.000 EUR (dwadziescia milionéw euro)w
ramach lll Programu Publicznych Emisji Obligacji. Spdtka w dniu 30 wrzesnia 2014 wyemitowata 6.320 sztuk
obligacji w eur o wartosci nominalnej 1.000 eur kazda i ogétem na kwote 6.320.000 eur z oprocentowaniem
zmiennym EURIBOR 6m plus marza 4,3% na okres 4 lat z terminem wykupu dnia 28 wrzeénia 2018r. Obligacje s3
zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.
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W dniu 7 listopada 2014 r. prospekt emisyjny Spétki zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego,
tym samym umozliwiajac Spdtce emisje obligacji do Inwestoréw Indywidualnych. Prospekt jest publiczne dostepny
na stronie internetowej: http://ghelamco.com/site/w/investor-relations-poland.html).

W dniu 23 grudnia 2014r. w ramach ll-go Publicznego Programu Emisji Spotka wyemitowata 500.000 sztuk
obligacji serii PPA o wartosci nominalnej 100 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6m plus marza 3,5%,
skierowanych do Inwestoréow Indywidualnych, na kwote ogdétem 50.000.000 zt, na okres 4,5 letni z terminem
wykupu 16 czerwca 2019r. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.

W dniu 22 maja 2015r. w ramach lll-go Publicznego Programu Emisji, zgodnie z zawartg przez Spotke umowg
programowag z dnia 12 czerwca 2014 r., Spétka wyemitowata 5.000 sztuk obligacji serii PE o wartosci nominalne;j
10.000 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6m plus marza 4,5%, skierowanych do Inwestorow
Instytucjonalnych, na kwote ogétem 50.000.000 zt, na okres 4letni z terminem wykupu 22 maja 2019r. Obligacje s3
zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Gwaranta.

W dniu 23 czerwca 2015r. w ramach ll-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata 500.000 sztuk
obligacji serii PPB o wartosci nominalnej 100 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6m plus marza 4%,
skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw Instytucjonalnych, na kwote ogétem 50.000.000 zt,
na okres 4letni z terminem wykupu 16 czerwca 2019r. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Gwaranta.

W dniu 30 czerwca 2015r. w ramach ll-go Publicznego Programu Emisji Spétka wyemitowata 300.000 sztuk
obligacji serii PPC o wartosci nominalnej 100 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6m plus marza 4%,
skierowanych do Inwestoréow Indywidualnych oraz Inwestordw Instytucjonalnych, na kwote ogétem 30.000.000 zt,
na okres 4letni z terminem wykupu 16 czerwca 2019r. Obligacje sg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Gwaranta.

W dniu 4 listopada 2015r. w ramach IlI-go Publicznego Programu Emisji Spotka wyemitowata 500.000 sztuk
obligacji serii PPD o wartosci nominalnej 100 zt kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6m plus marza 4%,
skierowanych do Inwestoréow Indywidualnych oraz Inwestoréw Instytucjonalnych, na kwote ogétem 50.000.000 zt,
na okres 4letni z terminem wykupu 4 listopada 2019r. Obligacje s zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez
Gwaranta.

Wykup i umorzenia obligacji wtasnych:

W dniu 29 stycznia 2014 roku Emitent nabyt oraz umorzyt:

660 (szescset szes$édziesigt) sztuk obligacji serii A oznaczonej GHEL A 210714, (ISIN: PLGHLMCO00016),
wyemitowanych przez Emitenta, o facznej wartosci nominalnej 66.000.000 ztotych (szesédziesigt szesc
milionéw ztotych),

e7 (siedem) sztuk obligacji serii B oznaczonej GHEL B 210714 (ISIN PLGHLMC00024), wyemitowanych przez
Emitenta, o facznej wartosci nominalnej 700.000 ztotych (siedemset tysiecy ztotych),

210 (dwiescie dziesie¢) sztuk obligacji serii C oznaczonej GHEL C 200415 (ISIN PLGHLMCO00032),
wyemitowanych przez Emitenta, o tgcznej wartosci nominalnej 21.000.000 ztotych (dwadziescia jeden
milionéw ztotych).

W dniu 11 kwietnia 2014 roku Emitent nabyt oraz umorzyt:

®439 (czterysta trzydziesci dziewiec) sztuk obligacji serii A, o facznej wartosci nominalnej 43.900.000 ztotych
(czterdziesci trzy miliony dziewiecset tysiecy ztotych), ISIN: PLGHLMCO00016;,

©126 (sto dwadziescia sze$¢) sztuk obligacji serii B, wyemitowanych przez Emitenta, o tacznej wartosci
nominalnej 12.600.000 ztotych (dwanascie miliondw szeséset tysiecy ztotych), ISIN: PLGHLMC00024,

o557 (piecset piecdziesigt siedem) sztuk obligacji serii C, wyemitowanych przez Emitenta, o tacznej wartosci
nominalnej 55.700.000 ztotych (piecdziesigt pie¢ miliondw siedemset tysiecy ztotych) ISIN:
PLGHLMCO00032,

e14 (czternascie) sztuk obligacji serii D, wyemitowanych przez Emitenta, o tgcznej wartosci nominalnej
1.400.000 ztotych (jeden milion czterysta tysiecy ztotych) ISIN: PLGHLMCO00040.

W dniu 21 lipca 2014 roku Spdétka dokonata wykupu i umorzenia wszystkich pozostatych obligacji serii A oraz serii B,
tj. odpowiednio:
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*401 (czterystu jeden) sztuk obligacji na okaziciela serii A - GHEL A 210714 (ISIN: PLGHLMCO00016), o wartosci
nominalnej 100.000 zt (sto tysiecy ztotych) kazda i tacznej wartosci nominalnej 40.100.000,00 zt
(czterdziesci miliondw sto tysiecy ztotych)

367 (trzystu szesSédziesieciu siedem) sztuk obligacji na okaziciela serii B - GHEL B 210714 (ISIN:
PLGHLMCO00024), o wartosci nominalnej 100.000 zt (sto tysiecy ztotych) kazda i tacznej wartosci
nominalnej 36.700.000,00 zt (trzydziesci szes¢ miliondw siedemset tysiecy ztotych).

W dniu 20 kwietnia 2015 r. Spétka, zgodnie z Warunkami Emisji obligacji serii C - GHEL C 200415 oraz Warunkami
Emisji obligacji serii D - GHEL D 200415, dokonata wykupu i umorzenia wszystkich obligacji serii C oraz serii D, tj.
odpowiednio:
®558 (piecset piecdziesigt) sztuk obligacji na okaziciela serii C - GHEL C 200415 (ISIN: PLGHLMCO00032), o
wartosci nominalnej 100.000 zt (sto tysiecy ztotych) kazda i tgcznej wartosci nominalnej 55.800.000,00 zt
(piecdziesigt pie¢ miliondw osiemset tysiecy ztotych);
®32 (trzydziesci dwie) sztuki obligacji na okaziciela serii D - GHEL D 200415 (ISIN: PLGHLMC00040), o wartosci
nominalnej 100.000 zt (sto tysiecy ztotych) kazda i tgcznej wartosci nominalnej 3.200.000,00 zt (trzy
miliony dwiescie tysiecy ztotych).

14. Rezerwy

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Rezerwy na koszty gwarancji udziatowca dot. wyemitowanych obligacji 2777 2 050

Pozostate rezerwy na koszty 287
Rezerwy krétkoterminowe 3064 2050
Rezerwy dtugoterminowe - -
3064 2050

15. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 94 933 |
94 933
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16. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z jednostkami powigzanymi

Przychody z tytulu odsetek od obligacji
od: 1 stycznia 2015 1 stycznia 2014

do: 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014 ‘

NAZWA SPOK | POWIAZANEJ PLN'000 PLN'000
Apollo Invest Sp.z.0.0. - 204
Ghelamco Warsaw Spire Sp. z.0.0. S.K.A. - 388
Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Erato S.K.A. 235 435
Ghelamco GP1 Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 110 134
Ghelamco GP1 Sp. z 0.0 .Unique S.K.A. 177 262
Ghelamco GP2 Sp. z 0.0. Proof S.K. 2422 4946
ACG1 Sp.z o.0. 3 -
Prima Bud Sp. z 0.0. 126 147
Ghelamco GP 8 Sp.z 0.0. Dahlia S.K.A. 3049 1302
Ghelamco GP1 Sp.z o.0. Tilia S.K.A. 747 1255
Ghelamco GP1 Spz.0.0.Port Zeranski S.K.A. 768 350
Ghelamco GP5 Sp.z 0.0. Foksal S.K.A. 2 657 2432
Ghelamco GP3 Sp.zooGrzybowska77 S.K.A. 187 114
Ghelamco Warsaw Spire Sp zo.o WS S.K.A. 19 127 14 125
Ghelamco GP5 Sp.zooSienna Towers S.K.A. 1768 1542
Ghelamco GP5 Sp.z 0.0.SBP S.K.A. 3607 3515
Ghelamco GP1 Spz.0.0.Vogla S.K.A. 1720 1827
Ghelamco GP2 Sp.z.0.0 M12 S.K.A. - 5804
GhelamcoGP1SpzooSobieski Towers S.K. 2730 2673
Ghelamco GP3 Sp.zoo Wronia S.K.A. 2 498 150
Ghelamco GP7 Sp.zoo Postepu S.K.A. 1960 784
Ghelamco GP 1 Spzoo Konstancin S.K.A. 1314 1662
Ghelamco GP1 Spz oo Matejki S.K.A. 389 551
Ghelamco GP 2 Sp.zo.o. Isola S.K.A. 464 61
Ghelamco GP1 Sp.z.0.0.PIB S.K.A. 1 -
Espressivio Sp. z.0.0. = 4317
Innovation Bud Bis Sp.z.0.0. - 428
Ghelamco GP 4 Sp.z.0.0. - 284
RAZEM: 46 059 49 692
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Przychody z tytulu odsetek od udzielonych pozyczek

od: 1 stycznia 2015 1 stycznia 2014
do: 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
NAZWA SPOtKI POWIAZANE) PLN'000 PLN'000
Ghelamco GP 2 Sp zoo Proof S.K. 1900
Ghelamco GP5Sp.zo.0. Sienna Towers S.K.A 1987 -
Ghelamco GP8 Sp.zoo Dahlia S.K.A. 943 -
Ghelamco GP1 Sp.zoo PIB S.K.A. 2 -
Ghelamco GP3 Sp.zoo Grzybowska77 S.K.A 48 -
Ghelamco GP1 Sp.zoo Erato S.K.A. 227 -
Ghelamco GP1 Sp.zoo Pattina S.K.A. 62 -
Ghelamco GP2 Sp.zoo Isola S.K.A. 1 -
Ghelamco GP1 Sp.z.0.0.Matejki S.K.A. 190 -
Ghelamco GP1 Sp.zoo Tilia S.K.A. 452 -
Ghelamco GP3 Sp.zoo Wronia S.K.A. 1266 -
Ghelamco GP5 Sp.zoo SBP S.K.A. 52 -
Ghelamco GP5 Sp. zoo FOKSAL S.K.A. 76 -
Ghelamco Warsaw Spire Sp zo.o WS S.K.A 365 -
Prima Bud Sp. z 0.0. 74
Ghelamco GP7 Sp.zoo Postepu S.K.A. 30 -
Ghelamco GP1 Sp. z 0.0 .Unique S.K.A. 335 -
Ghelamco GP1 Spz.0.0.Vogla S.K.A. 682 -
Ghelamco GP 1 Spzoo Konstancin S.K.A. 650 -
Ghelamco GP1 Spz.0.0.Port Zeranski S.K.A. 84 -
Ghelamco GP1 Sp.zoo Sigma S.K.A. 350 =
Ghelamco GP1Spzoo Sobieski Towers S.K. 124 -
Ghelamco GP1 Sp.zoo BETA S.K.A. 8 -
Ghelamco GP1 Sp.zoo Esturia S.K.A. 226 -
ACG1 Sp.z 0.0. 0 -
Ghelamco GP1 Sp.zoo Tarima S.K.A. 4 -
RAZEM: 10 138 -
Przychody z tytulu odsetek z uwzglednieniem wyceny
Przychody z tytutu odsetek od obligacji 46 059 49 692
Przychody z tyt. odsetek od udziel. pozycz 10 138 -
Wycena efektywng stopg procentowa (5231) (3632)
Przychody odsetkowe ujete w wynik 50 966 46 060
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A GHELAMCO

NALEZNOSCI Z TYTULU Na dzien Na dzieA

OBLIGACJI (kapitat +

PLN'000

31 grudnia 2015 | 31 grudnia 2014

PLN'000

Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Erato S.K.A.
Ghelamco GP1 Sp. z 0.0. Pattina S.K.A.
Ghelamco GP1 Sp. z 0.0 .Unique S.K.A.
Ghelamco GP2 Sp. z 0.0. Proof S.K.

Prima Bud Sp.z 0.0.

Ghelamco GP 8 Sp.z 0.0. Dahlia S.K.A.
Ghelamco GP1 Sp.z 0.0. Tilia S.K.A.
Ghelamco GP1 Spz.0.0.Port Zeranski S.K.A.
Ghelamco GP5 Sp.z 0.0. Foksal S.K.A.
Ghelamco GP3 Sp.zoo Grzybowska77 S.K.A
Ghelamco Warsaw Spire Sp zo.o WS S.K.A
Ghelamco GP5Sp.zo.0. Sienna Towers S.K.A
Ghelamco GP5 Sp.z 0.0.SBP S.K.A
Ghelamco GP1 Spz.0.0.Vogla S.K.A.
Ghelamco GP1Spzoo Sobieski Towers S.K.
Ghelamco GP3 Sp.zoo Wronia S.K.A.
Ghelamco GP7 Sp.zoo Postepu S.K.A.
Ghelamco GP 1 Spzoo Konstancin S.K.A.
Ghelamco GP1 Spz oo Matejki S.K.A.
Ghelamco GP 2 Sp.zo.o. Isola S.K.A.

ACG1 Sp.z o.0.

Ghelamco GP1 Sp.z.0.0.PIB S.K.A.

RAZEM:

Wycena wg efektywnej stopy procentowej:

Naleznosci z tytutu obligacji ujete w bilansie:

367
330
553
598
29359
6 200
26 631
1821
161741
12 544
36 546
8008
28703
25312
19714
1769
290
4185
33

11
364715

(11 583)
353132

5063
1434
2975

53100
1447
23210
11280
7231
23 744
1634
198 110
18 752
32685
21353
25573
20875
8424
18 812
5611
3721

485 034

(9199)
475 835
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NALEZNOSCI Z TYTULU Na dzien Na dzien
POZYCZEK (kapitat + odsetki) 31 grudnia 2015 | 31 grudnia 2014

NAZWA SPOLKI POWIAZANEJ 2015 2014
PLN'000 PLN'000

Ghelamco GP2 Sp. z 0.0. Proof S.K. 30509

Ghelamco GP5Sp.zo.0. Sienna Towers S.K.A 67 115

Ghelamco GP 8 Sp.z 0.0. Dahlia S.K.A. 30043

Ghelamco GP1 Sp.z.0.0.PIB S.K.A. 32

Ghelamco GP3 Sp.zoo Grzybowska77 S.K.A 1098

Ghelamco GP 1 Sp. z 0.0. Erato S.K.A. 5116

Ghelamco GP1 Sp. z 0.0. Pattina S.K.A. 1456

Ghelamco GP 2 Sp.zo.o. Isola S.K.A. 21

Ghelamco GP1 Spz oo Matejki S.K.A. 4107

Ghelamco GP1 Sp.z o.0. Tilia S.K.A. 13 089

Ghelamco GP3 Sp.zoo Wronia S.K.A. 21726

Ghelamco GP5 Sp.z 0.0.SBP S.K.A 1552

Ghelamco GP5 Sp.z 0.0. Foksal S.K.A. 2196

Ghelamco Warsaw Spire Sp zo.o WS S.K.A 14 635

Prima Bud Sp.z 0.0. 1816

Ghelamco GP7 Sp.zoo Postepu S.K.A. 740

Ghelamco GP1 Sp. z 0.0 .Unique S.K.A. 12 966

Ghelamco GP1 Spz.o.0.Vogla S.K.A. 14 404

ACG1 Sp.z o.0. 10

Ghelamco GP 1 Spzoo Konstancin S.K.A. 14 186

Ghelamco GP1 Spz.0.0.Port Zeranski S.K.A. 1881

Ghelamco GP1 Sp.zoo Sigma S.K.A. 5990

Ghelamco GP1Spzoo Sobieski Towers S.K. 5594

Ghelamco GP1 Sp.zoo BETA S.K.A. 708

Ghelamco GP1 Sp.zoo Esturia S.K.A. 23926

Ghelamco GP1 Sp.zoo Tarima S.K.A. 1174

RAZEM: 276 090 -
Wycena wg efektywnej stopy procentowej: (2 846)

Naleznosci z tytutu obligacji ujete w bilansie: 273244 -

Spétka zakupita obligacje spotek projektowych z grupy Ghelamco, ktdre prowadzg dziatalnos¢ deweloperska.
Spotka udzielita pozyczek spotkom projektowym grupy Ghelamco, ktére prowadza dziatalnos¢ deweloperska.

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych.
17. Instrumenty finansowe

17.1.Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

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

Struktura kapitatowa jednostki obejmuje zadtuzenie, na ktdre sktadajg sie wyemitowane obligacje (ujawnione w
nocie nr 13), srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kapitat jednostki, w tym kapitat podstawowy, kapitaty
rezerwowe i zysk zatrzymany (ujawnione odpowiednio w Notach od 10 do 12).

Tak jak inne jednostki z branzy, Spétka monitoruje kapitat przy pomocy wskaznika zadtuzenia. Wskaznik ten oblicza
sie jako stosunek zadtuzenia netto do facznej wartosci kapitatu. Zadtuzenie netto oblicza sie jako sume zobowigzan
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(obejmujacych wyemitowane obligacje, zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania wykazane w bilansie)
pomniejszong o srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. tgczna wartos¢ kapitatu oblicza sie jako kapitat witasny
wykazany w bilansie.

17.1.1. Wskaznik dZwigni finansowej

Wskaznik dzwigni finansowej na koniec roku ksztattuje sie nastepujaco:

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000
| Zadtuzenie (i) 694 074 577 082 |
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 110 689 140 454
Zadtuzenie netto 654 131 436 628
| Kapitat whasny (ii) 39943 36 868 |
| Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 16,38 11,84 |

(i) Zadtuzenie rozumiane jest jako zadtuzenie dtugo- i krdtkoterminowe, z wytaczeniem instrumentéw pochodnych oraz
kontraktéw gwarancji finansowych.
(i) Kapitat wtasny obejmuje kapitat wykazany w sprawozdaniu z pozycji finansowej.

17.2.Kategorie instrumentow finansowych

Stan na Stan na
31/12/2015 31/12/2014

PLN’000 PLN’000
Aktywa finansowe
| Srodki pieniezne 110 689 140 454 |
obligacje skupione i udzielone pozyczki 626 376 475 835

Zobowiqzania finansowe

Dtugoterminowe obligacje, Zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostate zobowigzania,

Krétkoterminowe obligacje 694 074 577 082

17.3.Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

Zarzad Spotki koordynuje dostep do rynkéw finansowych, monitoruje i zarzagdza ryzykiem finansowym zwigzanym z
dziatalnoscia jednostki za pomocg wewnetrznych raportdow dotyczacych ryzyka, zawierajgcych analize
zaangazowania w podziale na stopier i wielko$¢ ryzyka. Rodzaje ryzyka obejmujg ryzyko rynkowe (w tym
walutowe, stopy procentowej i inne rodzaje ryzyka cenowego), ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Spétki obejmujg ryzyko stopy procentowej,
ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z
tych rodzajéw ryzyka — zasady te zostaty w skrocie omoéwione ponize;j.
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17.4.Ryzyko rynkowe

Dziatalnos¢ jednostki wigze sie z ekspozycjg na ryzyko finansowe zmian kurséw walut (patrz nota 16.5) i stop
procentowych (patrz Nota 16.6). Jednostka zarzgdza ryzykiem kursowym i stop procentowych, poprzez dziatania z
zakresu tak zwanego hedgingu naturalnego obejmujace:

e inwestowanie w aktywa finansowe generujgce przychody odsetkowe w oparciu o te sama bazowa stope
zmienng, w oparciu o ktorg kalkulowane sg odsetki stanowigce koszt finasowania pozyskiwanego przez Spoétke na
rynku w celu obnizenia ryzyka wynikajgcego ze zmian stép procentowych;

e inwestowanie w aktywa finansowe denominowane w tej samej walucie, w ktérej denominowane s3
zobowigzania finansowe Spotki w celu obnizenia ryzyka wynikajgcego ze zmian kurséw walut.

Narazenie jednostki na ryzyko rynkowe ani sposdb jego pomiaru i zarzgdzania nim nie ulegty zmianie.

17.5.Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Jednostka zawiera transakcje denominowane w walutach obcych w ograniczonym zakresie. Na koniec grudnia
2015 spotka posiadata zobowigzania z tytutu emisji obligacji w eur oraz naleznosci z tytutu objecia emisji obligacji w
eur, podobnie na koniec 2014r. Wartos¢ bilansowa aktywdéw oraz zobowigzan jednostki denominowanych w

walutach obcych na dzien bilansowy przedstawia sie nastepujgco:

Naleznosci, zobowigzania, srodki na rachunkach Na 31/12/2015 Na 31/12/2014
bankowych

EUR’000 PLN’000 EUR’000 PLN’000
Naleznosci powigzane 3324 14 165 2410 10272
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 385 1641 3595 15324
RAZEM 3709 15 806 6 005 25596
Zobowigzania niepowigzane 6389 27 227 6391 27 242
RAZEM 6389 27 227 6391 27 242

17.5.1. Wrazliwosé na ryzyko walutowe

Przedstawione ponizej analizy wrazliwo$ci oparto o stopien narazenia na ryzyko wahan kursdw naleznosci i
zobowigzan denominowanych w euro na dzien bilansowy. W przypadku zobowigzan i aktywéw denominowanych
w walutach obcych zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywdw niesptaconych na dzien
bilansowy byta niezaptacona przez caty rok.

Gdyby kursy walutowe byty o 0,5 punktu procentowego wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty statg
wartosc, to zysk jednostki za okres zakoriczony 31 grudnia 2015 r. zmniejszyt sie/zwiekszyt o 56 tys. PLN. Zmiane te
spowodowataby zmiana wyceny obligacji serii EA oraz wycena obligacji emitowanych przez spétki celowe w euro,
objetych przez Spétke. Gdyby kursy walutowe byty o 0,5 punktu procentowego wyzsze/nizsze, a wszystkie inne
zmienne zachowaty statg wartosé, to zysk jednostki za okres zakonczony 31 grudnia 2014 r. zmniejszyt
sie/zwiekszyt o 8 tys. PLN.

17.6.Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych

Jednostka jest narazona na ryzyko stop procentowych, poniewaz powigzane z nig podmioty pozyczaja od niej
srodki oprocentowane wedtug stop zmiennych. Ponadto jednostka pozyskuje finasowanie z rynku oprocentowane
rowniez wedtug stép zmiennych. Jednostka zarzadza tym ryzykiem utrzymujgc odpowiednig proporcje obligacji
wyemitowanych oraz nabytych od innych podmiotéw oprocentowanych wedtug tych samych stép zmiennych.
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Narazenie jednostki na ryzyko stép procentowych zwigzane z aktywami i zobowigzaniami finansowymi omdéwiono
szczegétowo w czesci noty poswieconej zarzadzaniu ryzykiem ptynnosci.

17.6.1. Wrazliwos¢é na wahania stop procentowych

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopien narazenia na ryzyko stop procentowych instrumentow
finansowych na dzien bilansowy. W przypadku zobowigzan i aktywdw o oprocentowaniu zmiennym zaktada sie na
potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywow niesptaconych na dzien bilansowy byta niezaptacona przez caty
rok. W sprawozdaniach wewnetrznych dotyczgcych ryzyka stopy procentowej dla kluczowych cztonkdéw
kierownictwa wykorzystuje sie wahania w gore i w dot o 2 punkty procentowe, co odzwierciedla ocene
kierownictwa dotyczgcy prawdopodobnej zmiany stép procentowych.

Gdyby stopy procentowe byty o 2 punkty procentowe wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty statg
wartos¢, to zysk jednostki za okres zakoriczony 31 grudnia 2015 r. zmniejszyt sie/zwiekszyt o 1.330 tys. PLN (na 31
grudnia 2014 r. zmniejszenie/zwiekszenie o 1.800 tys. PLN). Zmiane te spowodowataby przede wszystkim
narazenia jednostki na ryzyko zmiennego oprocentowania wyemitowanych oraz nabytych obligacji.

17.7.Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

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

Zasadnicza cze$¢ majatku Emitenta sktada sie z wierzytelnosci wobec spétek projektowych i innych podmiotéw z
Grupy Granbero, w szczegdlnosci z tytutu obligacji spotek projektowych objetych przez Emitenta. Spétka pozostaje
tym samym narazony w zakresie na wszelkie ryzyka, na ktére narazone sg inne podmioty wchodzgce w sktad Grupy
Granbero, w tym Spétki Projektowe.

Spotki projektowe sg finansowane w pierwszej kolejnosci przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe, ktére sg
m.in. zabezpieczane na majatku spétek projektowych, w tym na nieruchomosciach, oraz na udziatach w Spétkach
Projektowych. W drugiej kolejnosci, spotki projektowe sg finansowane obligacjami spdtek projektowych
obejmowanymi przez Spétke, a takze pozyczkami udzielanymi przez inne podmioty. W razie niewyptacalnosci
spotek projektowych ich majgtek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety przez wierzycieli dysponujacych
zabezpieczeniem rzeczowym na majgtku spotek projektowych lub na ich udziatach. Narazenie jednostki na ryzyko
wiarygodnosci kredytowej spotek projektowych jest stale monitorowane, a zagregowang wartos¢ zawartych
transakcji rozktada sie w sposdb zapewniajacy bezpieczng koncentracje aktywdw zaangazowanych w poszczegdlne
podmioty z Grupy Granbero.

17.7.1. Zabezpieczenie ryzyka kredytowego
Jednostka nie posiada zabezpieczenia ryzyka kredytowego zwigzanego z aktywami finansowymi.

17.7.2. Ryzyko koncentracji

W zakresie dysponowania aktywami finansowymi w postaci nabytych obligacji od Spétek Projektowych spdtka
ocenia ryzyko ich koncentracji jako niewielkie w zwigzku z wysokim poziomem dywersyfikacji ich portfela, o ktérym
mowa takze w pkt. 16.7

W zakresie dysponowania aktywami finansowymi w postaci depozytéw, Spdtka ocenia ryzyko koncentracji jako
wysokie w zwigzku z posiadaniem depozytéw pienieznych o znacznej wartosci tylko w jednej instytucji finansowe;j -
Banku Pekao S.A.

17.8.Zarzadzanie ryzykiem plynnosci

Ostateczng odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem ptynnosci ponosi zarzad, ktory opracowat odpowiedni
system stuzgcy do zarzadzania krétko-, srednio- i dtugoterminowymi wymogami dotyczacymi finansowania i
zarzadzania ptynnoscig. Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci w jednostce ma forme utrzymywania odpowiedniego
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poziomu kapitatu rezerwowego, dostepu do $Srodkéw finansowych zapewnionych przez grupe kapitatowej, do
ktorej Spoétka nalezy, ciggtego monitoringu prognozowanych i faktycznych przeptywow pienieznych oraz
dopasowywania profili zapadalnosci aktywow i wymagalnosci zobowigzan finansowych.

17.8.1. 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
zobowiazan finansowych na najwczesniejszy wymagany termin sptaty. Obejmujg przeptywy pieniezne zaréwno z
odsetek, jak i z kapitatu. W przypadku zmiennych stép procentowych kwote niezdyskontowang obliczono na
podstawie krzywych stop procentowych na koniec okresu sprawozdawczego. Umowny termin wymagalnosci
wyznaczono jako najwczesniejszy mozliwy termin zgdania sptaty przez jednostke.

Srednia
wazona 0Od 1 mies.
efektywnej

Ponizej do3 0Od 3 mies. 0Od 1 roku
1 miesiaca .. do 1 roku do 5 lat
stopy miesiecy

procentowej

% PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 31 grudnia 2015 r.

Nieoprocentowane - - - - R R

Instrumenty o zmiennej
stopie procentowej 6,28 12 037 850 66 399 742013 - 821 299

| 12 037 850 66 399 742013 - 821299 |

Stan na 31 grudnia 2014 r.

Nieoprocentowane - - - - - _

Instrumenty o zmienne;j
St0p|e procentowej 6[88 13 293 921 22 455 606 646 - 643 315

13293 921 22 455 606 646 - 643 315

Ponizsza tabela przedstawia prognozowane terminy zapadalnosci aktywow finansowych jednostki niebedacych
instrumentami pochodnymi. Opracowano jg w oparciu o niezdyskontowane kwoty zapadalnosci aktywéw
finansowych z uwzglednieniem naleznych odsetek. Uwzglednienie informacji o aktywach finansowych niebedacych
instrumentami pochodnymi jest niezbednym warunkiem zrozumienia zasad zarzgdzania ryzykiem ptynnosci
jednostki obliczanym na podstawie wartosci netto aktywdw i zobowigzan.

Srednia
wazona 0Od 1 mies.
efektywnej

Ponizej do 3 0d 3 mies. 0Od 1 roku Ponad 5
1 miesigca o do 1 roku do 5 lat lat
stopy miesigcy

procentowej

% PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Stan na 31 grudnia 2015 r.

Instrumenty o zmiennej stopie
procentowe;j 11,02 847 0 80091 261 029 481 634 823 601

| 847 0 80091 261029 481634 823601 |
Stan na 31 grudnia 2014 r.

Instrumenty o zmiennej stopie
procentowej 12,23 1780 0 7244 325 806 489 988 824818

1780 0 7244 325 806 489 988 824 818
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17.9. Wycena w wartosci godziwej

Niniejsza nota przedstawia informacje dotyczace sposobu okreslania wartosci godziwej réznych aktywow i
zobowigzan finansowych przez jednostke.

17.9.1. Wartos¢ godziwa aktywow i zobowiqzan finansowych jednostki, ktore nie sq wyceniane
na biezgco w wartosci godziwej

Z wyjatkiem informacji podanych w tabeli, zdaniem zarzadu, wartosci bilansowe aktywéw i zobowigzan
finansowych ujetych w sprawozdaniu finansowym s3 przyblizeniem ich wartosci godziwej.

Stan na 31/12/2015 Stan na 31/12/2014

" " Poziom " s Poziom wartosci
Wartos¢  Wartos¢ L. Wartosc Wartosc . .
. ) wartosci . . godziwej
bilansowa godziwa .. bilansowa godziwa
godziwej

PLN’000  PLN’000 PLN’000 PLN’000

Aktywa finansowe:

Aktywa finansowe wyceniane po zamortyzowanym koszcie:

- obligacje i pozyczki

(dtugo- i
krétkoterminowe tacznie) 626 376 640 805 2 475 835 485 033 2
| Razem 626376 640 805 475 835 485 033

Zobowigzania finansowe:

Zobowiqzania finansowe wyceniane po zamortyzowanym koszcie:

- obligacje

(dtugo- i

krétkoterminowe tacznie) 692917 694 556 2 576 149 592 706 2
| Razem 692917 694556 576 149 592 706

Wartosci godziwe aktywdw i zobowigzan finansowych zawartych w powyzszym Poziomie 2 zostaty okreSlone
zgodnie z ogdlnie przyjetymi modelami wyceny w oparciu o analize zdyskontowanych przeptywdw pienieznych
natomiast najbardziej znaczgcymi danymi wsadowymi jest stopa dyskontowa odzwierciedlajgca ryzyka kredytowe
kontrahentéw.

W roku zakoniczonym dnia 31 grudnia 2015 roku, ani tez w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2014 roku, nie miaty
miejsca przesuniecia miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, ani tez zaden z instrumentéw
nie zostat przesuniety z/do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej.

18. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dla celdéw sporzgdzenia rachunku przeptywéw pienieznych srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne na rachunkach bankowych. Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty na koniec roku obrotowego wykazane w jednostkowym rachunku przeptywdw pienieznych mozna w
nastepujacy sposdb uzgodni¢ do pozycji bilansowych
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(o] ({3 (o] ({3
zakoriczony zakoriczony
31/12/2015 31/12/2014
PLN’000 PLN’000

| Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 110 689 140 454 |
Kredyty w rachunku biezagcym - -

[ I
110 689 140 454

[ |

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty sklasyfikowane w ramach grupy

przeznaczonej do zbycia - -

|
110689 140454

19. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

19.1.Zobowiazania warunkowe

Nie dotyczy.

19.2. Aktywa warunkowe

Nie dotyczy.
20. Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 29 stycznia 2016r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita Prospekt emisyjny podstawowy
sporzadzony przez Spétke w zwigzku z emisjg Obligacji w ramach IV 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 8 marca 2016 roku , po skréceniu okresu zapisdw Spétka dokonata przydziatu obligacji Serii PPE w zwigzku z
publiczng ofertg i emisjg Obligacji serii PPE do kwoty 50.000.000 PLN na podstawie decyzji Spotki z dnia 1 marca
2016 r. W dniu 30 marca 2016r. w ramach IV-go Publicznego Programu Emisji Spotka wyemitowata 500.000 sztuk
obligacji serii PPE o wartosci nominalnej 100 PLN kazda, z oprocentowaniem zmiennym WIBOR 6m plus marza 4%
skierowanych do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw Instytucjonalnych na kwote ogdétem 50.000.000 zt,
na okres 4-letni z terminem wykupu 30 marca 2020r. Obligacje s zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez

Gwaranta. Przewidywany termin wprowadzenia Obligacji do obrotu to 7 kwietnia 2016 .

W dniu 23 marca 2016 roku , po skréceniu okresu zapiséw Spétka dokonata przydziatu obligacji Serii PPF w zwigzku
z publiczng ofertg i emisjg Obligacji serii PPF do kwoty 30.000.000 PLN na podstawie decyzji Spotki z dnia 9 marca
2016 r. Przewidywany dzien emisji obligacji Serii PPF to 7 kwietnia 2016 r., przewidywany termin wprowadzenia

Obligacji do obrotu to 14 kwietnia 2016 r. a dziert Ostatecznego Wykupu obligacji Serii PPF to 30 marca 2020 r.
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21. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej

taczne wynagrodzenie wyptacone Zarzgdowi Spotki w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku wynosito 315
tys. ztotych. W analogicznym okresie roku poprzedniego Zarzad pobrat wynagrodzenie w wysokosci 240 tys.
ztotych.

Rada Nadzorcza w Spétce nie zostata ukonstytuowana.

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

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie (netto bez podatku VAT) podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych spétki w poszczegdlnych okresach

Rodzaj ustugi

EUR’000
Badanie rocznego sprawozdania finansowego za rok 13
2015sporzadzonego wg MSSF *
Badanie rocznego sprawozdania finansowego za rok 13
2014sporzgdzonego wg MSSF *
Badanie rocznego sprawozdania finansowego za lata 2012 13
i 2013 sporzadzonego wg MSSF *

* Za rok zakoriczony 31.12.2015r., 31.12.2014r. | 31.12.2013r. oraz 31.12.2012r. podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania
finansowego jest Deloitte Polska Spétka z ograniczonqg odpowiedzialnoscig Sp. k.

39



Ghelamco Invest Sp. z o.o. @ GHELAMCO

Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

23. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Spétki w dniu 31 marca 2016 roku.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu:

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

Warszawa, dn. 31.03.2016
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