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JTLUMACZENIE POSWIADCZONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGO/

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Zarzad przedstawia swoje sprawozdanie oraz zbadane sprawozdanie finansowe Spolki za rok zakoriczony
31 grudnia 2014 .

Utworzenie Spotki

Spotka GRANBERO HOLDINGS LIMITED zostata utworzona na Cyprze w dniu 8 wrzesnia 2000 r. jako
spoltka z ograniczong odpowiedzialnoécia, zgodnie z przepisami cypryjskiej Ustawy o spotkach, Rozdzial
113.

Gtownym miejscem prowadzenia dziatalnosci spotki jest Cypr, jednakze prowadzi ona réwniez dziatalno$¢
za posrednictwem oddziatu w Luksemburgu (Granbero Capital S.A).

Podstawowy przedmiot dzialalnosci
Podstawowy przedmiot dziatalnosci Spotki, ktory pozostaje niezmieniony w stosunku do poprzedniego
roku, obejmuje dziatalno$¢ holdingu inwestycyjnego, dziatalno$¢ handlows oraz finansowa.

Przeglad aktualnej sytuacji, przysziych zmian oraz istotnych rodzajéw ryzyka
Dotychczasowy rozw6j Spofki, jej wyniki oraz sytuacja finansowa przedstawione w sprawozdaniu
finansowym sg oceniane jako zadowalajgce.

Glowne rodzaje ryzyka i niepewnosci, na jakie narazona jest Spotka, a takze dziatania podejmowane
w celu zarzadzania tymi rodzajami ryzyka zostaty opisane w nocie nr 3 do sprawozdania finansowego.

Wyniki
Wyniki Spotki za rok obrotowy przedstawiono na stronie 5.

Kapital podstawowy
W trakcie roku objetego badaniem wartos¢ kapitatu podstawowego nie ulegla Zmianie.

Zarzad

Osoby be?:lace czionkami Zarzadu Spotki na dziern 31 grudnia 2014 r. oraz na dziern sporzadzenia
niniejszego raportu zostaty przedstawione na stronie 1.

Zgodnie z Umowg Spotki wszyscy dyrektorzy bedacy czlonkami Zarzadu pozostajg na stanowisku.

Nie miaty miejsca istotne zmiany w zakresie podzialu obowiazkow i wynagrodzenia Zarzadu.

Zdarzenia nastepujace po zakoriczeniu okresu sprawozdawczedo
Wszelkie istotne zdarzenia, ktdre miaty miejsce po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego zostaty opisane
w nocie nr 19 do sprawozdania finansowego.

Niezalezni Biegli Rewidenci
Niezalezni Biegli Rewidenci, spotka PKF Savvides & Co Limited, wyrazili swojg che¢ do pozostania na

stanowisku, a uchwata upowazniajgca Zarzad do ustalenia ich wynagrodzenia zostanie zaproponowana na
Walnym Zgromadzeniu.

Na zlecenie Zarzadu,
/podpis nieczytelny/

/piecze¢ podiuzna o treSci:

Hive Management Services Limited/

Hive Management Services Limited
Sekretarz

Limassol, 7 lipca 2015 1.
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/TLUMACZENIE POSWIADCZONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGO/

PKF Savvides & Co Limited
flogo firmy PKF/

Raport niezaleznego biegtego rewidenta

Do udzialowcéw GRANBERO HOLDINGS LIMITED

Raport na temat sprawozdania finansowego

Zbadalismy zalgczone sprawozdanie finansowe GRANBERO HOLDINGS LIMITED (,Spotka"),
przedstawione na stronach od 5 do 21, obejmujace sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien
31 grudnia 2014 r., a takze sprawozdanie z zyskow i strat oraz innych catkowitych dochodéw, zestawienie
zmian w kapitale wiasnym oraz rachunek przeplywéw pienigznych za rok zakonczony tego dnia, a takze
podsumowanie istotnych zasad (polityki) rachunkowosci i inne informacije objasniajgce.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu za sprawozdanie finansowe

Zarzad odpowiada za sporzgdzenie sprawozdania finansowego dajgcego prawdziwy i rzetelny obraz
sytuacji zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci  Finansowej, ktore zostaly
zatwierdzone przez Unie Europejska, a takze z wymaganiami cypryjskiej Ustawy o spotkach, Rozdzial 113,
oraz za taka kontrole wewnetrzng, jaka Zarzad okresli jako niezbedna do celow sporzadzenia
sprawozdania finansowego wolnegoe od istotnych nieprawidlowosci wynikajacych czy to z naduzy¢, czy z
bleddw.

Odpowiedzialno$¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem jest wydanie opinii na temat tego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Badanie to przeprowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rewizji Finansowej. Standardy te wymagaja, abysmy dzialali zgodnie z zasadami etyki oraz
zaplanowali i przeprowadzili badanie tak, aby uzyskac wystarczajacg pewno$¢, ze sprawozdanie
finansowe jest wolne od istotnych nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur celem zgromadzenia dowodow potwierdzajgcych kwoty oraz
informacje przedstawione w sprawozdaniu finansowym. Wybér tych procedur zalezy od osadu biegtego
rewidenta, podobnie jak ocena ryzyka wystgpienia w sprawozdaniu finansowym istotnych
nieprawidtowoéci, wynikajgcych z naduzy¢ lub btedow. Dokonujgc oceny ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage kontrole wewnetrzng prowadzong w badanej jednostce w zwigzku ze sporzadzaniem sprawozdania
finansowego dajgcego prawdziwy i rzetelny obraz sytuacji. Celem tego dziatania jest wybor procedur
badania stosownych do okolicznosci, nie za$ wydanie opinii na temat skutecznosci kontroli wewngtrzne;.
Badanie obejmuje réwniez ocene stosownoéci wybranych zasad (polityki) rachunkowosci oraz
racjonalnoéci szacunkoéw ksiggowych dokonanych przez Zarzad, a takze ocene ogdlnej prezentacii
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze zebrane przez nas dowody sg wystarczajgce i odpowiednie, aby uzasadni¢ naszg opinig.

Biuro w Limassol

PKF Sawvides & Co Ltd | 229 Arch. Makarios Ave., Meliza Court 4" floor 3105 Limassol, Cypr
Tel. + 0357 25 868000 Faks + 357 25 587871 | Email info@pkf.com.cy www.pkf.com.cy

Lista nazwisk dyrektoréw kazdej z firm jest dostepna do wglgdu w siedzibach poszczegbinych firm.

Firma PKF Savvides & Co Limited jest cztonkiem sieci prawnie niezaleznych firm PKF International Limited i nie ponesi zadnej odpowiedzialnoéci za dzialania lub brak i
dzialania jakisjkolwiek innej firmy lub firm bedacych czlonkami tej sieci. | >
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JTLEUMACZENIE POSWIADCZONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGO/

PKF Savvides & Co Limited
Aogo firmy PKF/

Raport niezaleznego bieglego rewidenta (ciag dalszy)

Do udzialowcéw GRANBERO HOLDINGS LIMITED
Opinia

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelny obraz sytuacji finansowej spotki
GRANBERO HOLDINGS LIMITED na dzienn 31 grudnia 2014r., a takze jej wynikéw finansowych
i przeptywow pienigznych za rok zakoniczony tego dnia zgodnie Z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska, a takze z wymaganiami
cypryjskiej Ustawy o spotkach, Rozdziat 113.

Raport na temat innych wymogéw prawnych

Zgodnie z dodatkowymi wymogami Ustaw z roku 2009 i 2013 o biegtych rewidentach i obowigzkowym
badaniu rocznych i skonsolidowanych raportéw finansowych informujemy, ze:

. Uzyskalismy wszystkie informacje i wyjasnienia, jakie uwazali$my za niezbedne dia celu
przeprowadzania naszego badania.

. Naszym zdaniem Spotka prowadzi prawidtowe ksiegi rachunkowe, w zakresie w jakim wynika to
z naszego badania tych ksiag.

° Sprawozdanie finansowe Spéiki jest zgodne z ksiggami rachunkowymi.

. Naszym zdaniem i wediug nasze] najlepszej informacji oraz zgodnie z uzyskanymi przez nas

wyjasnieniami, sprawozdanie finansowe przedstawia informacje wymagane zgodnie z przepisami
cypryjskiej Ustawy o spétkach, Rozdziat 113 w spos6b wymagany przez te ustawe.

o Naszym zdaniem informacje przekazane w Sprawozdaniu Zarzadu $3 spéjne ze sprawozdaniem
finahsowym.

Pozostate kwestie

Niniejszy raport, wraz z opinia, zostal sporzadzony wylgcznie dla wspdlnikéw Spotki, traktowanych jako
organ, zgodnie z art. 34 Ustaw z roku 2009 i 2013 o biegtych rewidentach i obowigzkowym badaniu
rocznych i skonsolidowanych raportow finansowych i w zadnym innym celu. Przy wyrazeniu tej opinii nie
przyjmujemy odpowiedzialnosci za jakikolwiek inny cel lub wobec jakiejkolwiek innej osoby, ktéra moze
uzyska¢ wiedze na temat tego raportu.

/podpis nieczytelny/

Stavros Stavrou

Licencjonowany Biegly Ksiggowy oraz Biegly Rewident
w imieniu i na rzecz

PKF Savvides & Co Limited

Licencjonowani Biegli Ksiggowi oraz Biegli Rewidenci

Limassol, 7 lipca 2015 .
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J/TLEUMACZENIE POSWIADCZONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGO/

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW | STRAT ORAZ INNYCH CALKOWITYCH

DOCHODOW

Rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r.
2014 2013
Nota EUR EUR
Zysk z inwestycji 5 12.155.730 (1.458.250)
Pozostate przychody - 12,250
Koszty administracyjne (552,8281 (510,373)
Zyskl(strata) z dziatalnosci operacyjnej 6 11.602.902 (1.956.373)
Przychody finansowe 7 16.956.116 12.190.474
Koszty finansowe 7 (6.525.895) (1.415.887)
Zysk przed opodatkowaniem 22.033.123 8.818.214
Podatek 8 (687,909) (535,745)
Zysk netto za rok obrotowy 21.345.214 8.282.469
Pozostale catkowite dochody - -
Razem catkowite dochody za rok obrotowy 21.345.214 8.282.469

Informacje dodatkowe na stronach 9-21 stanowia integralng czesé niniejszego sprawozdania finansowego.
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/TEUMACZENIE POSWIADCZONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGO/

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

31 grudnia 2014 1.

AKTYWA

Aktywa trwate

Inwestycje w jednostkach zaleznych

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Fundusze Inwestycyjne Zamknigte

Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych i w kasie

Aktywa razem
PASYWA

Kapital wiasny
Kapitat podstawowy
Nadwyzka ze sprzedazy udziatow powyzej ich wartosci
nominalnej
Zyski zatrzymane
Razem kapitat wtasny
i 4

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i usiug oraz pozostate
zobowigzania

Zobowigzania z tytutu biezacego podatku

Pasywa razem

Nota

10
1"
12

12

13

14

15

2014
EUR

10.227.530
2.000.000
108.861.542
455.103.883

2013
EUR

8.417.233
2.000.000
212.904.024
307.530.471

576.192.955

530.851.728

127.039.183
5.808.163

1.481.222
7.459.943

132.847.346

8.941.165

709.040.301

539.792.893

9,731
32.664.155

456.135.875

9,731
32.664.155

434.790.661

488.809.761

467.464.547

219.428.762

801,778

71.493.321

835,025

220.230.540

72.328.346

709.040.301

539.792.893

7 lipca 2015 r. Zarzad GRANBERO HOLDINGS LIMITED zatwierdzit niniejsze sprawozdanie finansowe do

publikacii.

/podpis nieczytelny/

Eva Agathangelou
Czionek Zarzadu

Informacje dodatkowe na stronach 9-21 stanowig integralng cze$é niniejsze
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JTEUMACZENIE POSWIADCZONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGO/

GRANBERO HOLDINGS LIMITED
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r.

Nadwyzka ze

sprzedazy

udziatow

Kapitat powyzej ich

podsta- wartosci Zyski

wowy nominalnej zatrzymane Razem
Nota EUR EUR EUR EUR
Saldo na 1 stycznia 2013 1. 9,731 32.664.155 426.508.192 459.182.078
Razem calkowite dochody za rok obrotowy - - 8.282.469 8.282.469
Saldo na 31 grudnia 2013 r./1 stycznia 2014 r. 9,731 32.664.155 434.790.661 467.464.547
Razem catkowite dochody za rok obrotowy - - 21.345.214 21.345.214
Saldo na 31 grudnia 2014 r. 9,731 32.664.155 456.135.875  488.809.761

W przypadku spotek, ktore nie dokonujg podziatu 70% swojego zysku po opodatkowaniu, zdefiniowanego
zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa podatkowego, W ciagu dwdch lat od zakonczenia stosownego
roku podatkowego, przyjmuje sie, ze dokonaly one podziatu 70% tych zyskow w formie dywidend.
0Od powyzszych domniemanych dywidend naliczana bedzie specjalna skiadka na rzecz obronnosci
w wysokosci 20% za lata podatkowe 2012 i 2013 oraz 17% poczgwszy od roku podatkowego 2014.
Skiadka ta bedzie naliczana w odniesieniu do udziatowcow (spotek i osob fizycznych), ktoérzy sg
rezydentami podatkowymi na Cyprze. Kwota domniemanego podzialu jest pomniejszana W kazdym
przypadku o wszelkie faktycznie wyptacone dywidendy z zysku za dany rok. Powyzsza specjalna skiadka
na rzecz obronnosci jest ptatna przez Spétke na rachunek wspolnikow.

b,
v

Informacje dodatkowe na stronach 8-21 stanowig integralng cze$¢ niniejszego sprawozdania finansowego,
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JTLEUMACZENIE POSWIADCZONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGO/

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Rok zakofczony 31 grudnia 2014 r.

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ

Zysk przed opodatkowaniem

Korekty:

Przychody z tytutu odsetek

Koszty z tytulu odsetek

Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej
przed uwzglednieniem zmian w kapitale obrotowym
Zwigkszenie stanu naleznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostalych naleznosci

Zwiekszenie stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzarn

Przeptywy érodkéw pienigznych {wykorzystanych w ramach) /
z dzialalnogci operacyjnej

Zaptacony podatek

Przeplywy netto $rodkéw pienigznych (wykorzystanych

w ramach) / z dziatalnosci operacyjnej

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
INWESTYCYJNEJ

Nabycie inwestycji w jednostkach zaleznych

Sprzedaz inwestyciji w jednostkach zaleznych

Nabycie certyfikatow Funduszy Inwestycyjnych Zamknietych
Umorzenie certyfikatéw Funduszy Inwestycyjnych Zamknietych
Przychody z tytutu odsetek

Przeptywy netto srodkéw pienigznych z I(wykorzystanych
w ramach) dziatalnosci inwestycyjnej

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
FINANSOWEJ
Koszty z tytutu odsetek

$rodki pieniezne netto wykorzystane w ramach dziatalnosci
finansowej

(Zmniejszenie) / Zwigkszenie netto stanu srodkéw pienigznych
i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych:

Na poczatek roku

Na koniec roku

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienigznych obejmuja:

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych i w kasie

Nota

~J

11

2014 2013
EUR EUR
22.033.123 8.818.214
(14.172.196)  (7.479.644)
6.497.062 1.365.342
14.357.989 2.703.912

(273.131.373)

(47.671.498)

147.935.441  53.744.242
(110.837.943) 8.776.656
(721,156) (962,897)
(111.559.099) 7.813.759
(1.837.599) (4,282 356)
27,302 3.099.692
(5.801.627)  (6.528.769)
109.844.109 .
14.172.196 7.479.644
116.404.381 (231,789)
(6.497.062)  (1.365.342)
(6.497.062)  (1.365.342)
(1.651.780) 6.216.628
7.459.943 1.243.315
5.808.163 7.459.943
2014 2013

EUR EUR
5.808.163 7.459.943
5.808.163 7.459.943

Informacje dodatkowe na stronach 9-21 stanowig integralng cze$¢é niniejszego sprawozdania finansowego.
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JTEUMACZENIE POSWIADCZONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGO/

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

INFORMACJA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Rok zakofczony 31 grudnia 2014 .

1. Utworzenie Spolki oraz podstawowy przedmiot dziatalnosci

Kraj utworzenia Spotki

Spotka GRANBERO HOLDINGS LIMITED (,Spétka") zostata utworzona na Cyprze w dniu 8 wrzesnia 20086 r.
jako prywatna spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia, zgodnie z przepisami cypryjskiej Ustawy o spotkach,
Rozdziat 113. Siedziba spotki miesci sig pod adresem Arch. Makariou I, 229, Meliza Court, 4. pigtro, P.C 3105,
Limassol, Cypr.

Podstawowy przedmiot dziatalnosci

Podstawowy przedmiot dziatalnosci Spolki, ktory pozostaje niezmieniony w stosunku do poprzedniego roku,
obejmuje dziatalnos¢ holdingu inwestycyjnego, dziatalnos¢ handlowa oraz finansowa.

2. Zasady (polityka) rachunkowosci

Ponizej przedstawiono podstawowe zasady (polityke) rachunkowosci przyjete przy sporzgdzaniu niniejszego
sprawozdania finansowego. O ile nie okreslono inaczej, zasady te byly stosowane W sposob spojny
w odniesieniu do wszystkich lat zaprezentowanych w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

Podstawa sporzadzenia

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez Unig Europejskg oraz z wymogami cypryjskiej Ustawy o spoltkach,
Rozdziat 113. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z metodg kosztu historycznego.

Sprawozdanie finansowe obejmuje rowniez dziatalnosc oddzialu w Luksemburgu (Granbero Capital S.A),
w zwigzkuz czym wszystkie salda pomigdzy Spotkg a oddziatem zostaly wyeliminowane.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia kluczowych oszacowarn
ksiegowych oraz nakiada na Zarzad obowigzek dokonywania wiasnego osgdu w procesie stosowania zasad
rachunkowosci Spotki. Wymaga ono rowniez wykorzystania zatozen, ktore maja wplyw na wykazywane kwoty
aktywow i zobowigzan oraz ujawnienie aktywow i zobowiazan warunkowych wediug stanu na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego, a takze na wykazywane kwoty przychodow i kosztow wystepujgcych w trakcie
okresu obrotowego. Choé szacunki te s3 oparte na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych wydarzen
i dziatan, faktyczne wyniki moga rozni¢ sig ostatecznie od tych wartosci szacunkowych.

Przyjecie nowych i zmienionych MSSF

W trakcie biezacego roku Spotka przyjeta wszystkie nowe i zmienione Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), ktére miaty znaczenie dla jej dziatalnosci.

Na dziefi zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego istnialy standardy i interpretacje, ktére zostaty
opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Finansowych i ktére nie weszly jeszcze W zycie.
Cze$¢ z nich zostata przyjeta przez Unie Europejska, a pozostale nie zostaly jeszcze przyjete. Zarzad
przewiduje, ze przyjgcie tych standardow rachunkowosci w przyszlych okresach nie bedzie miato istotnego
wplywu na sprawozdania finansowe Spotki.

Podstawa konsolidaciji

Spotka posiada przedsigbiorstwa zalezne, w odniesieniu do ktorych sekcja 142(1)(b) cypryjskiej Ustawy
o spotkach, Rozdziat 113, wymaga sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz jego
przedstawienia Spdice podczas Walnego Zgromadzenia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zostato jednak sporzadzone, poniewaz Spotka wykorzystuje
wyjatek przewidziany w MSR 27, zgodnie z ktérym podmiot dominujacy, ktory sam jest podmictem w peini
zaleznym | ktorego podmiot dominujgcy Ilub podmiot dominujacy najwyzszego szczebla sporzadza
skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodne z MSSF, nie musi przedstawia¢ skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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2. Zasady (polityka) rachunkowosci (ciag dalszy)

Spotki zalezne

Inwestycje w spotki zalezne sg wykazywane wediug ceny nabycia pomniejszonej o odpis aktualizujgey z tytutu
utraty warto$ci ujmowany jako koszt w okresie, w ktorym stwierdzono utrate wartosci.

Jednostki stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone to wszystkie podmioty, na ktére Spdika wywiera znaczacy wplyw, ale nad ktorymi nie
sprawuje kontroli, przy czym sytuacja taka ma ogolnie miejsce w przypadku, gdy udziat Spotki wynosi od 20% do
50% praw glosu. Inwestycje w jednostki stowarzyszone sg wykazywane wedtug ceny nabycia pomniejszone;j
o odpis aktualizujacy z tytulu utraty wartosci ujmowany jako koszt w okresie, w ktérym stwierdzono utrate
wartosci.

Uznawanie przychodu
Przychody uzyskiwane przez Spotke ujmuje sie w oparciu o nastgpujace zasady:
o Przychody z inwestycji w papiery wartosciowe

Dywidendy z tytulu inwestycji w papiery wartosciowe ujmuje sie w momencie ustalenia praw do ich
otrZymania. Podatki potrgcane u zrodia s3 odnoszone na rachunek zyskéw lub strat. Odsetki z inwestycji
w papiery warto$ciowe ujmuje sig w oparciu o zasadg memoriau.

Zyski lub straty ze sprzedazy inwestycji w papiery warto$ciowe stanowig roznice pomiedzy przychodami
netto a wartoscig bilansowg sprzedanych inwestycji i sa odnoszone na rachunek zyskéw lub strat.

Réznica pomiedzy wartoscig godziwg inwestycji wyceniana w warto§ci godziwej przez wynik finansowy na
dzier 31 grudnia 2014 r. i $rednig ceng nabycia stanowi niezrealizowany zysk lub strate i jest ujmowana
w rachunku zyskéw lub strat za okres, w ktérym powstaje. Niezrealizowane zyski lub straty wynikajace ze
zmiany wartoéci godziwej aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy sg ujmowane w kapitale
wlasnym. W sytuacji gdy aktywa finansowe dostepne do sprzedazy zostajg sprzedane lub nastepuje
utrata ich wartosci, laczne korekty wartosci godziwej zostajg ujgte w rachunku zyskow lub strat jako
zwiekszenia wartosci godziwej lub straty z tytulu inwestycji, z uwzglednieniem wszelkich kwot
odniesionych na rachunek zyskow lub strat w poprzednich okresach.

. Przychody z tytutu dywidendy
Przychody z tytutu dywidendy ujmuje si¢ w momencie ustalenia praw do ich otrzymania.
Przychody finansowe
Przychody finansowe obejmujg przychody z tytutu odsetek, ktére ujmuje sig w oparciu o zasadg memoriatu.
Koszty finansowe

" Koszty z tytutu odsetek oraz inne koszty finansowania zewnetrznego sa ujmowane w rachunku zyskdw i strat
w momencie poniesienia.

Przewalutowanie

(1)  Waluta funkcjonalna i waluta prezentaciji
Pozycie zawarte w sprawozdaniu finansowym Spotki sg wyceniane z wykorzystaniem waluty -

podstawowego $rodowiska gospodarczego, W ktorym dziala jednostka (waluta funkcjonatna”).
Sprawozdanie finansowe jest prezentowane w walucie euro (EUR), ktora jest walutg funkcjonalng i walutg - -
prezentacji Spotki. AT
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(2) Transakcije i salda
Transakcje w walutach obcych sg przeliczane na walute funkcjonalng po kursach wymiany

obowigzujacych w dniach, w ktérych miaty miejsce te transakcje. Zyski i straty z tytulu réznic kursowych,
ktore wynikajg z rozliczenia tego typu transakcji oraz z przeliczenia po kursach obowigzujgcych na koniec \'
roku aktywow pienieznych i zobowigzan wyrazanych w walutach obcych sg ujmowane w rachunku |
zyskow lub strat.

Podatek

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezacego podatku wycenia sie w wysokosci kwot wymagajgcych wediug
przewidywan zaplaty na rzecz wiadz podatkowych Ilub podlegajgcych zwrotowi od wiadz podatkowych
z zastosowaniem stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktore obowigzywatly prawnie lub obowigzywaly
faktycznie na dzieri sprawozdawczy.

Dywidendy

Podziat dywidend pomiedzy udziatowcow Spétki jest ujmowany w sprawozdaniu finansowym Spotki w roku,
w ktorym dywidendy te s zatwierdzane przez udzialowcow Spotki.

Instrumenty finansowe

Aktywa finansowe i zobowigzania finansowe sg ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej Spolki wtedy,
gdy Spoétka %taje sie strong umowy instrumentu.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug wycenia sig wedlug wartoéci godziwej.

Aktywa finansowe
(1) Klasyfikacja

Spotka klasyfikuje swoje aktywa finansowe w podziale na nastepujace kategorie: aktywa finansowe wyceniane

wediug wartosci godziwej przez wynik finansowy, pozyczki i naleznosci, inwestycje utrzymywane do terminu ‘
wymagalnosci oraz aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy. Klasyfikacja zalezy od celu, dla jakiego aktywa |
finansowe zostaly nabyte. Kierownictwo ustala klasyfikacje instrumentow finansowych w momencie '
poczatkowego ujgcia.

° Aktywa finansowe wyceniane wediug wartosci godziwej przez wynik finansowy

Kategoria ta posiada dwie podkategorie: aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa
finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwe]j przez wynik finansowy w ujeciu poczatkowym. Sktadnik
aktywow finansowych kwalifikuje sig jako przeznaczone do obrotu, jesli zostat on nabyty gtéwnie w celu
sprzedazy w bliskim terminie. Aktywa finansowe wyceniane weditug wartosci godziwej przez wynik
finansowy w ujeciu poczatkowym to aktywa, ktére sg przedmiotem zarzagdzania i ktorych wyniki sg
oceniane w oparciu o wartos¢ godziwg, zgodnie z udokumentowang strategig inwestycyjng Spolki.
Informacje na temat tych aktywéw finansowych sg przekazywane wewnetrznie w oparciu o wartosc
godziwg do kluczowego personelu zarzadzajgcego Spolki. Aktywa nalezace do tej kategorii sg
klasyfikowane jako aktywa obrotowe, jezeli sg one przeznaczone do obrotu lub oczekuje sig, ze zostang
zrealizowane w ciggu dwunastu miesiecy od dnia sprawozdawczego.

3 |
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o Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi niebgdgcymi instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub
mozliwymi do okreslenia ptatnosciami, ktére nie sg kwotowane na aktywnym rynku i w odniesieniu do
ktérych Spotka nie zamierza obraca¢ kwotg nalezng. Sy one wykazywane w ramach aktywow
obrotowych, z wyjatkiem pozycji o terminie wymagalnosci diuzszym niz dwanascie miesiecy od dnia
sprawozdawczego. Sg one klasyfikowane jako aktywa trwate. Pozyczki inaleznosci Spotki obejmuijg
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci, a takze $rodki pienigzne iich ekwiwalenty
wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

o Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci sg to aktywa finansowe niebedgce instrumentami
pochodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi do okreslenia platnosciami oraz o ustalonym terminie
wymagalnosci, wzgledem ktorych kierownictwo Spétki ma stanowczy zamiar ijest w stanie utrzymaé
W posiadaniu do uplywu terminu wymagalnosci i ktore nie wyczerpujg definicji pozyczek i naleznosci.
W ciagu /brak wyrazul Spétka nie posiadata zadnych inwestycji nalezacych do tej kategorii.

0 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to aktywa niebedace instrumentami pochodnymi, ktére zostaly
przypisane do tej kategorii lub nie nalezg do zadnej z pozostatych kategorii. Sg one wykazywane
w ramach aktywéw trwatych, chyba ze kierownictwo zamierza sprzeda¢ inwestycje w ciggu dwunastu
miesigcy od dnia sprawozdawczego.

(2) Uimowanye i wycena

Standaryzowane transakcje kupna lub sprzedazy aktywow finansowych ujmuje sie na dzien zawarcia transakgii,
czyli na dzien, w ktérym Spétka zobowigzuje sie zakupic lub sprzedac aktywo. Inwestycje ujmuje sie poczatkowo
w wartosci godziwej powigkszonej o koszty transakcji w odniesieniu do wszystkich aktywow finansowych
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Aktywa wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy ujmuje sie poczatkowo w wartosci godziwej, a koszty transakcji odnosi sig na wynik finansowy. Aktywa
finansowe sa wylaczane z bilansu w momencie wygasnigcia praw do otrzymywania przeplywow $rodkéw
pienieznych z aktywa finansowego lub w momencie, gdy aktywa te zostaly przeniesione, a Spotka przekazata
niemalze calos¢ ryzyka i korzysci wynikajgcych z posiadania. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz
aktywa finansowe wyceniane wediug wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje sie nastepnie w
wartosci godziwej. Pozyczki i naleznosci oraz inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wycenia sie
wediug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowe;.

Zyski lub straty wynikajace ze zmiany wartosci godziwej ,aktywow finansowych wycenianych wedlug wartosci
godziwej przez wynik finansowy” sa prezentowane w rachunku zyskow lub strat w okresie, w ktorym powstaja.
Przychody z tytutu dywidend z aktywow finansowych wycenianych wediug wartosci godziwej przez wynik
finansowy ujmuje sig w rachunku zyskéw lub strat w momencie ustalenia prawa Spdlki do ich otrzymania.

Wartosci biezgce inwestycji kwotowanych sg ustalane w oparciu o biezgce oferowane ceny kupna. Jezeli rynek
dia aktywa finansowego nie jest aktywny (oraz w przypadku nienotowanych papieréw warto$ciowych), Spétka
wyznacza warto$¢ godziwg przy zastosowaniu technik wyceny. Obejmuje to wykorzystanie ostatnich transakgji
rynkowych, odniesienie do innych instrumentéw, ktére §3 zasadniczo takie same oraz analize przepltywow
pienieznych, przy czym Spolka wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane rynkowe, a w minimalnym stopniu
polega na subiektywnych danych specyficznych dla jednostki. Inwestycje kapitatowe, dla ktorych wartosci

godziwe nie mogg zostaé ustalone w sposcb wiarygodny, sg wyceniane w cenie nabycia pomniejszonej o utrate
wartosci.

Na kazdy dzien sprawozdawczy Spotka ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci skiadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywow finansowych. W przypadku papieréw warto$ciowych zaklasyfikowanych
jako dostepne do sprzedazy znaczacy lub przediuzajgcy sig spadek wartosci godziwej papieru warto$ciowego

ponizej kosztu jest traktowany jako przestanka utraty wartosci tych papierow wartosciowych. Jesli takie dowedy
istniejg dla aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy, skumulowana strata, ktéra jest okreslana jako——

réznica pomiedzy kosztem nabycia i biezgcy wartoscig godziwa, pomniejszona o ujetg wczesniej w rachunku
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zyskow lub strat utrate wartoéci tego aktywa finansowego, zostaje usunieta z kapitalu wtasnego i ujmowana w
rachunku zyskow lub strat.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkow pienigznych

Dla celéw rachunku przeplywéw pienieznych érodki pienigzne iich ekwiwalenty obejmujg érodki pienigzne na
rachunku bankowym i w kasie.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug wycenia sig wediug wartosci godziwej.

Usuwanie z bilansu aktywéw finansowych i zobowigzan finansowych

Aktywa finansowe

Aktywo finansowe (lub, w stosownych przypadkach, czesé aktywa finansowego lub czg$¢ grupy podobnych
aktywow finansowych) jest usuwane z bilansu, gdy:

. prawa do otrzymywania przeplywow srodkow pienigznych z aktywa wygasto;

° Spotka zatrzymuje prawo do otrzymywania przeptywow srodkéw pienieznych z aktywa, ale przyjgla
zobowigzanie do ich wyptaty w calo$ci i bez znaczgcej zwioki na rzecz strony trzeciej na mocy zawarte] z
nig umowy; lub

. Spotka przekazata swoje prawa do otrzymywania przeptywow $rodkow pienieznych z aktywa i (a)

przeniosta zasadniczo wszystkie ryzyka i korzysci wynikajgce z aktywa lub (b) nie przekazata ani nie
zatrzymata zasadniczo wszystkich ryzyk i korzysci z aktywa, ale przekazata kontrolg nad aktywem.

Zobowigzania finansowe

Zobowigzanie finansowe jest usuwane z bilansu kiedy zobowigzanie zostaje wykonane, uniewaznione bgdz
wygasa.

Kapitat podstawowy
Udzialy zwykle sg klasyfikowane jako cze$¢ kapitatu wiasnego.
Rezerwy

Rezerwy s3 tworzone, gdy na Spotce cigzy obecny obowigzek prawny lub zwyczajowo oczekiwany, wynikajgcy
ze zdarzen przesztych, gdy jest prawdopodobne, ze wymagany bedzie wyplyw zasobow w celu wywigzania sie
z obowiazku oraz gdy mozliwe jest wiarygodne oszacowanie kwoty. Jezeli Spotka oczekuje, Ze kwota rezerwy
zostanie zwrécona, na przyktad zgodnie z umowsg ubezpieczenia, zwrot ten jest ujmowany jako oddzielne
aktywo, jednakze ma to miejsce wylgcznie w przypadku, gdy zwrot ten jest rzeczg praktycznie pewng,

Dane poréwnawcze

W miare koniecznosci dane poréwnawcze zostaly skorygowane w celu uwzglednienia zmian prezentacji, ktére
mialy miejsce w biezgcym roku.

3. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Czynniki ryzyka finansowego

Spotka jest narazona na ryzyko ceny rynkowej, ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko plynnosci
oraz ryzyko walutowe wynikajace z posiadanych przez nig instrumentow finansowych. Ponizej omowiono zasady
zarzadzania ryzykiem stosowane przez Spotke w celu zarzadzania powyzszymi rodzajami ryzyka:
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3.1 Ryzyko ceny rynkowej

Ryzyko ceny rynkowej to ryzyko, ze warto$¢ instrumentow finansowych bedzie ulegac wahaniom z powodu
zmian cen rynkowych. Posiadane przez Spotke aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz aktywa finansowe
wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy s podatne na ryzyko ceny rynkowej wynikajace z
niepewnosci dotyczacych przyszlych cen inwestycji. Zarzadzanie ryzykiem ceny rynkowej przez Spotke polega
na dywersyfikaciji portfela inwestycii.

3.2 Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko, ze wartosé instrumentow finansowych bedzie ulega¢ wahaniom z powodu
zmian rynkowych stop procentowych. Pozyczki udzielane na zmienng stopg procentowg narazajg Spotkg na
ryzyko stopy procentowej dotyczace przeplywow pienieznych, Pozyczki udzielane na stata stope procentowsg
narazajg Spotkg na ryzyko stopy procentowej dotyczace wartoéci godziwe;j. Kierownictwo Spotki monitoruje
wahania stopy procentowej w sposob ciagty i podejmuje stosowne dziatania.

3.3 Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe powstaje, gdy brak wywigzania sig przez kontrahenta z cigzacego na nim zobowigzania moze
zmniejszy¢ kwotg przysziych przeptywow pienigznych z aktywow finansowych posiadanych na dzien
sprawozdawczy. W Spolce nie wystepuje istotna koncentracja ryzyka kredytowego. Spotka wdrozyta zasady
majgce zapewni¢, aby produkty i ustugi sprzedawane byly klientom posiadajacym odpowiednig historig
kredytowa, a takze monitoruje w sposab ciggly profil wiekowy swoich naleznoéci. Srodki pienigzne sg ulokowane
w instytucjach finansowych o wysokiej jakosc kredytowej, a Spotka stosuje zasady ograniczajace kwotg
ekspozyciji kredytowych w stosunku do kazdej z tych instytucii finansowych.

3.4 Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnoéci to ryzyko, ktore powstaje w przypadku niedopasowania terminéw zapadalnosci aktywow
i zobowigzan. Pozycja niedopasowana moze potencjalnie zwigkszac poziom rentownosci, jednakze moze
rowniez zwiekszaé ryzyko powstania strat. Spotka stosuje procedury, ktorych celem jest minimalizowanie tego
typu strat, takie jak utrzymywanie odpowiedniego poziomu Srodkow pienieznych i innych aktywow obrotowych
o wysokiej ptynnoéci oraz dostep do odpowiedniej kwoty w ramach udzielonych kredytéw.

3.5 Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe to ryzyko, ze wartosé instrumentow finansowych bedzie ulegaé wahaniom z powodu zmian
kursow wymiany walut. Ryzyko walutowe powstaje, gdy przyszite transakcje handlowe oraz ujmowane aktywa
i zobowigzania sg wyrazane w walucie, ktora nie jest walutg wyceny Spotki. Spotka jest narazona na ryzyko
walutowe wynikajace z ekspozycji na rozne waluty, w szczegolnosci z ekspozycji na dolar amerykanski, polski
zloty oraz euro. Kierownictwo Spétki monitoruje wahania kursow walutowych w sposob ciagly i podejmuje
stosowne dziatania.

Szacowanie wartosci godziwej

Wartosci godziwe aktywow i zobowiazan finansowych Spolki sa sblizone do ich wartosci bilansowych na dzien
sprawozdawczy.

4. Kluczowe oszacowania ksiggowe i osgdy

Oszacowania i osady sa poddawane cigglej ocenie i oparte sa na do$wiadczeniu historycznym oraz innych
czynnikach, w tym oczekiwaniach dotyczacych przysziych zdarzef, ktore sg uwazane za uzasadnione w danych
okolicznosciach.

Spotka dokonuje oszacowan i zatozen dotyczacych przysziosci. Uzyskane kwoty oszacowar ksiggowych bedg z
definicji rzadko réwne kwotom faktycznych wynikow. Ponize] przedstawiono oszacowania i zatozenia, co do
ktorych istnieje znaczace ryzyko spowodowania istotnych korekt warto$ci bilansowych aktywow i zobowigzan
w trakcie kolejnego roku obrotowego:

. Rezerwa na naleznosci niesciggalne i watpliwe
Spotka dokonuje przegladu swoich naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych nalezno$ci pod

katem dowodow na mozliwo$é ich odzyskania. Dowody tego typu obejmuijg historig ptatniczg klienta craz

f 3
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ogding sytuacje finansowg klienta. Jezeli istniejg przestanki wskazujgce na brak mozliwosci odzyskania
naleznoéci, dokonywane jest oszacowanie kwoty mozliwej do odzyskania oraz tworzona jest rezerwa na
naleznosci niesciagalne i watpliwe. Kwote rezerwy ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat. Badanie ryzyka
kredytowego jest prowadzone w sposob ciggly, a metodologia i zatozenia wykorzystywane przy
szacowaniu wartosci rezerwy sg objete regularnym przegladem i poddawane odpowiednim korektom.

. Podatki dochodowe

Ustalanie kwoty rezerwy na podatki dochodowe wymaga dokonywania istotnych osadow. lstniejg
transakcje i obliczenia, w przypadku ktorych ustalenie ostatecznej kwoty podatkow jest niepewne w
ramach zwyktej dziatalnosci. Spétka ujmuje zobowigzania z tytutu przewidywanych kwestii wynikajgcych z
kontroli podatkowych w oparciu o oszacowania dotyczgce tego, czy wymagana bedzie zaplata
dodatkowych podatkéw. W przypadku gdy ostateczne rozstrzygniecie tych kwestii rozni sie od wstgpnie
ujetych kwot, roznice te bedg mialy wplyw na wysokoé¢ rezerw z tytulu podatku dochodowego
i odroczonego podatku w okresie, w ktorym kwoty te zostaty ustalone.

® Utrata wartosci inwestycji w jednostkach zaleznych/stowarzyszonych

Spotka  dokonuje  okresowej oceny  mozliwosci odzyskania inwestycji w  jednostkach
zaleznych/stowarzyszonych w sytuacji wystgpowania przestanek wskazujacych na utratg wartosci.
Przestanki wskazujace na utrate wartosci obejmuja takie elementy jak spadek przychodow, zyskow lub
przeplywéw pienigznych lub znaczace niekorzystne zmiany stabilnosci gospodarczej lub politycznej w
konkretnym kraju, ktére moga wskazywaé na brak mozliwosci odzyskania wartoéci bilansowej aktywa.
Jezeli fakty i okolicznoéci wskazuja, ze nastapita utrata wartosci inwestycji w jednostkach
zaleznych/stowarzyszonych, szacowane przyszle zdyskontowane przeptywy pieniezne powigzane z tymi
jednostkami zaleznymi/stowarzyszonymi zostajg poréwnane z ich wartosciami bilansowymi w celu
ustalenia, czy konieczne jest dokonanie odpisu do wysokosci wartosci godziwej.

5. Zysk z inwestycji

2014 2013

EUR EUR

Zysk z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych 12.155.730 -
Strata na sprzedazy inwestycji w jednostkach zaleznych - (1.458.250)

12.155.730 (1.458.250)
6. Zyskl(strata) z dziatalno$ci operacyjnej

2014 2013
EUR EUR
Zysk/(strata) z dziatalnosci operacyjnej jest wykazywana po odliczeniu
nastepujgcych pozycii.
Wynagrodzenie biegtego rewidenta 16,660 14,280
7. Przychody/koszty finansowe
2014 2013
EUR EUR
Przychody z tytutu odsetek 14.172.196 7.479.644
Zysk z tytulu roznic kursowych 36,074 -
Inne przychody finansowe 2.747.846 4.710.830
Przychody finansowe 16.956.116 12.190.474
Straty netto z tytutu réznic kursowych (10,862) (44,057)
Koszty z tytulu odsetek (6.497.062) (1.365.342)
Roézne koszty finansowe (17,971) (6,488)
Koszty finansowe (6.525.895) (1.415.887)
Przychody finansowe netto 10.430.221 10.774.587
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8. Podatek
2014 2013
EUR EUR
Podatek naliczany za granica — Luksemburg 355,209 499,210
Podatek od osob prawnych — siedziba 300,254 27,589
Podatek potracany u zrodta za granicg — Belgia 5 6,218
Skiadka na rzecz obronnosci — biezgca 32,441 2,728
Obcigzenie za rok 687,209 535,745

8. Podatek (ciag dalszy)

Stawka podatku od 0sdb prawnych wynosi 12.5%. Wszelkie dochody do opodatkowania pochodzace ze statego
zakladu potozonego za granicg sg opodatkowane W tym stalym zakladzie i s3 zwolnione z podatku od oséb

prawnych, ktory obowiazuje na Cyprze.

Pod pewnymi warunkami dochody z tytutu odsetek moga byé objete skiadka na rzecz obronnosci w wysokosci
30%. W takich przypadkach odsetki te bedg zwolnione z podatku od osob prawnych. W pewnych wypadkach
dywidendy otrzymane z zagranicy moga by¢ objete skladkg na rzecz obronnosci w wysokosci 20% za lata

podatkowe 2012 i 2013 oraz w wysokosci 17% poczgwszy od roku podatkowego 2014.

9. Inwestycje w jednostkach zaleznych

2014 2013

3 EUR EUR
Saldo n& 1 stycznia 8.417.233 7.234.569
Zwiekszenia 1.837.599 4.282.356
Zmnigjszenia (27,302) (3.099.692)
Saldo na 31 grudnia 10.227.530 8.417.233
Ponizej przedstawiono szczego6towe informacje na temat jednostek zaleznych:
Nazwa Krai, w ktérym ~ Kategoria 2014 2013 2014 2013 €

Spolka zostata  osiadanyeh  Udziat Udziat EUR
utworzona udziaiow % %
Ghelamco GP7 Sp. z.0.0. Polska Zwykle 100 100 13,050 13,050
Ghelamgco Warsaw Spire Sp. 2.0.0. Polska Zwykte 100 100 607,510 607,510
Ghelamco GP5 Sp. z.0.0. Polska Zwykte 100 100 13,050 13,050
Expert Invest Sp. z.0.0. Polska Zwykle 100 100 706,890 706,890
Prima Bud Sp. z.0.0. Polska Zwykte 100 100 12,540 12,540
Ghelamco GP6 Sp. z.0.0. Polska Zwykte 100 100 12,334 12,334
Signal Bud Sp. z.0.0. Polska Zwykte 100 100 12,334 12,334
Industrial Invest Sp. z.0.0. Polska Zwykle 100 100 919,462 919,462
Ghelamco GP3 Sp. z.0.0. Polska Zwykte 100 100 12,693 12,693
Ghelamco GP4 Sp. z.0.0. Polska Zwykle 100 100 17,000 17,000
Ghelamco Invest Sp. z.0.0. Polska Zwykte 100 100 6.067.628 6.067.628
Creditero Holdings Limited Cypr Zwykie 100 100 20,254 20,254
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Polska Zwykte 100 100 1,244 1,244
Ghelamco GP2 Sp. z.0.0. Polska Zwykle 100 100 1,244 1,244
Ghelamco GP8 Sp. z.0.0. Polska Zwykle 100 - 1,206 -
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Innovation Polska Zwykte 100 - 179,944 -
SKA
Ghelamco GP2 Sp. z.0.0. KBP SKA Polska Zwykle 100 - 11,731 -
Ghelamco GP2 Sp. z.0.0. Kalea SKA Polska Zwykte 100 - 1.600.993 -
Ghelamco GP3 Sp. z.0.0. LBP SKA  Polska Zwykte 100 - 16,423 -
10.227.530 8.417:233"
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10. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Saldo na 1 stycznia
Saldo na 31 grudnia

Ponizej przedstawiono szczegotowe informacje na temat inwestycii:

Kraij, w ktérym Kategoria
Spotka zostata posiadanych 2014
Nazwa utworzona udziatow Udziat
0,
%o
Apollo Invest Sp. z.0.0. Polska Zwykte 40

11. Fundusze Inwestycyjne Zamkniete

Saldo na 1 stycznia
Zwigkszenia
Umorzenie

Saldo na 31 grudnia

2014

2013

EUR EUR
2.000.000 2.000.000

2.000.000 2.000.000

Ponizej przedstawiono szczegdlowe informacje na temat Funduszy Inwestycyjnych Zamknigtych:

Nazwa Kraj, w kiérym 2014
Spoélka zostata Udziat
utworzona

%

CC26 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Polska 100

CC28 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Polska 100

12. Naleznoéci z tytutu dostaw i uslug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug

Naleznosci od spélek powigzanych (Nota 16)
Naleznosci od podmiotu dominujacego (Nota 16)
Kaucje i zaliczki

Pozostate naleznosci

Pomnigjszone o naleznosci dtugoterminowe
Czesé krotkoterminowa

Naleznosci od spétek powigzanych oraz od podmiotu dominujacego dotyczace finansowania sg oprocentowane

wedtug stop rynkowych.

roku sa zblizone do przedstawionych powyzej wartoéci bilansowych.

2013
Udziat 2014 2013
% EUR EUR
40 2.000.000 2.000.000
2.000.000 2.000.000
2014 2013
EUR EUR
212.904.024 206.375.255
5.801.627 6.528.769
(109.844.109) -
108.861.542 212.904.024
2013 2014 2013

Udziat

% EUR EUR
92,98 10.487.688 62.778.977
100 98.373.854 150.125.047
108.861.542 212.904.024
2014 2013
EUR EUR
676,112 648,810
507.903.863 294.256.895
73.562.273 14.077.540
- 27,630
818 818
582.143.066 309.011.693
(455.103.883) (307.530.471)
127.039.183 1.481.222

A7 e
Wartosci godziwe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostalych naleznosci wymagane w ciggi-jednego

[/ <
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13. Kapital podstawowy

2014 2014 2013 2013
Liczba EUR Liczba EUR
udziatow udziatow
Kapitat nominalny
Udzialy zwykte o wartosci jednostkowej 1 EUR 9,731 9,731 9,731 9,731
Wyemitowany i w petni optacony
Saldo na 1 stycznia 9,731 9,731 9,731 9,731
Saldo na 31 grudnia 9,731 9,731 9,731 9,731

14. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

2014 2013

EUR EUR

Zobowigzania z tytutu dostaw i ushug. 199,246 588,402
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 50,919 51,991
Przychody przysztych okresow 3.000.000 -

216.178.597 70.852.928
219.428.762 71.493.321

Zobowigzania wobec spolek powigzanych (Nota 16)

Zobowigzania wobec spotek powiazanych oraz wobec podmiotu dominujgcego dotyczace finansowania sa
oprocente_;;tvane wedtug stop rynkowych.

Wartosci godziwe zobowigzanh z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzah wymagane W ciggu jednego
roku sg zblizone do przedstawionych powyzej wartosci bilansowych.

15. Zobowiazania z tytulu biezacego podatku

2014 2013

EUR EUR

Podatek naliczany za granicg — Luksemburg 429,520 795462
Specjaina sktadka na rzecz obronnosci 37,341 4,900
Podatek od osob prawnych — siedziba 334,917 34,663

801,778 835,025

16. Transakcje z podmiotami powiazanymi

Spotka jest jednostkg w 100% zalezna od Ghelamco Group Comm. VA, spotki utworzonej w Belgii. Osobag
kontrolujaca Spotke na najwyzszym szczeblu jest Pan Paul Gheysens zamieszkaty w Belgii.

Ponizej przedstawiono transakgje z podmiotami powigzanymi:

16.1 Sprzedaz towardw i ustug

2014 2013

Charakter transakcji EUR EUR
Peridot SL Naleznoéci z tytulu odsetek 6.411.921 5.792.463
Salamanca Capital Services Limited Naleznosci z tytulu odsetek 1.518.108 1.422.236
Signal Bud Sp. z.0.0. Naleznosci z tytulu odsetek /

Pozostate odsetki /

Sprzedaz inwestycji 111,251 205,448
Ghelamco Poland Sp. z.0.0. sp.K (dawniej Zyski finansowe 2.747.846 4.710.830
S.K.A)
Ghelamco Group Comm. VA Naleznosci z tytutu odsetek 484,733 80,185
Ghelamco NV Naleznosci z tytulu odsetek - 47,355
Ghelamco GP7 Sp. z.0.0. Sprzedaz inwestycji - 205
Ghelamco GP2 Sp. z.0.0. Sprzedaz inwestycji - T 24
Ghelamco Warsaw Spire Sp. z.0.0. WS Naleznosci z tytutu odsetek 2.280.816 T \Ee
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S.KA

Ghelamco GP4 Sp. z.o.0. M12 S.K.A
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Port Zeranski
S.KA

Ghelamco GP5 Sp. z.0.0. Sienna Towers
SKA

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

Ghelamco GP7 Sp. z.0.0. Postepu S.K.A
Ghelamco GP3 Sp. z.0.0. Wronia S.K.A

16.2 Zakup towardéw i ustug

Signal Bud Sp. z.0.0.

Ghelamco GP2 Sp. z.0.0. Primula S.K.A
Finaris S.A

Ghelamco GP6 Sp. z.0.0. HQ S KA
Salamanca Capital Services Limited
Ghelamco GP2 Sp. z.0.0. Kalea S.K.A
Tallink Investments Limited

Ghelamco Warsaw Spire Sp. z.0.0. S.KA
Ghelamco GP4 Sp. z.0.0. Kappa S.K.A
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Dystryvest
Ghelamco GP5 Sp. z.0.0. Capital S.K.A
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Callista S.K.A
Ghelamco GP7 Sp. z.0.0. Business Bud
S KA

Ghelamco GP3 Sp. z.0.0. Logistika S.K.A
CC26 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
CC28 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
CC26 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

CC28 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

Naleznosci z tytulu odsetek
Naleznoéci z tytutu odsetek

Naleznosci z tytutu odsetek

Naleznosci z tytutu odsetek
Naleznoéci z tytutu odsetek
Naleznoéci z tytulu odsetek

Charakter transakcji
Zobowigzania z tytutu odsetek
Zobowigzania z tytulu odsetek
Optaty za usiugi profesjonalne
Zobowigzania z tytutu odsetek
Zobowigzania z tytutu odsetek
Zobowigzania z tytulu odsetek
Zakup inwestycji
Zobowigzania z tytutu odsetek
Zobowigzania z tytulu odsetek
Zobowigzania z tytulu odsetek
Zobowigzania z tytutu odsetek
Zobowigzania z tytutu odsetek
Zobowigzania z tytutu odsetek

Zobowigzania z tytulu odsetek
Zobowigzania z tytutu odsetek
Zobowigzania z tytutu odsetek
Umorzenie certyfikatéw
inwestycyjnych

Umorzenie certyfikatow
inwestycyjnych

16.3 Naleznosci od podmiotéw powigzanych (Nota 12)

Nazwa

Salamanca Capital Services Ltd

Peridot SL

Ghelamco Poland Sp. z.0.0. sp.K (dawniej
SKA)

Ghelamco GP3 Sp. z.0.0.

Ghelamco Warsaw Spire Sp. z.0.0.

Signal Bud Sp. z.0.0.

Ghelamco GP5 Sp. z.0.0. (dawniej Fusion
Invest)

Ghelamco GP7 Sp. z.0.0.

Ghelamco Warsaw Spire Sp. z.0.0. WS SKA
Ghelamco GP3 Sp. z.0.0. Wronia SKA
Ghelamco GP4 Sp. z.0.0. M12 SKA
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Vogla SKA

Charakter transakcji
Finansowe
Finansowe

Zyski finansowe

Handlowe
Finansowe / Handlowe
Finansowe / Handlowe
Finansowe

Handlowe

Finansowe
Finansowe
Finansowe
Finansowe

570,328
79,144

1.541.861

81,911
221,257
769,580

16.818.756

12.258.746

2014
EUR
446,050
132,955
16,404
1.086.181
757
930,512
1.529.724
487,938
58,740
1.000.758
53,220
143,223

502,868
53,004
61,131

70.384.532

51.615.307

2013
EUR
444,730
136,935
16,004
600,768
39
182,101
24,238

128.513.304

1.404.815

2014

EUR
69.466.268
191.803.930
1.183.370

267
121
1.712.846
119

205
54.350.816
15.668.580

3.410.328
1.951.912

2013

EUR
57.980.659
234.042.009
578,424

267
121
1.655.091
119

205
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Ghelamco GP5 Sp. z.0.0. Sienna Towers SKA Finansowe 36.741.861 -
Ghelamco GP7 Sp. z.0.0. Postepu SKA Finansowe 5.451.257 -
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Port Zeranski SKA  Finansowe 1.162.144 -

Tallink Invesments Limited Handlowe 3.000.000 -
CC26 Nalezna warto$¢é umorzenia certyfikatow Handlowe 70.384.532 -
CC28 Nalezna warto$¢ umorzenia certyfikatow Handlowe 51.615.307

507.903.863 294.256.895

16.4 Zobowiazania wobec podmiotow powiazanych (Nota 14)

2014 2013
Nazwa Charakter transakii EUR EUR
Finaris S.A Ustugi profesjonalne 4,101 4,001
Creditero Holdings Limited Handlowe 5.693.747 -
Signal Bud Sp. z.0.0. Finansowe 13.406.092 12.960.042
Ghelamco GP2 Sp. z.0.0. Primula S.K.A Finansowe - 4.734.306
Ghelamco GP2 Sp. z.0.0. Handlowe 602 602
Elzenwalle NV Handlowe - 4.495.831
Ghelamco GP6 Sp. z.0.0.HQ S.KA Finansowe 28.041.949 27.450.768
Salamanca Capital Services Limited Finansowe 14,296 1,039
Ghelamco GP2 Sp. z.0.0.Kalea S.K.A Finansowe 311,096 21.182.101
Tallink Investments Limited Handlowe 24,238 24,238
Ghelamco Warsaw Spire Sp. z.0.0. SKA Finansowe 53.599.724 -
Ghelamca,GP3 Sp. z.0.0. Logistika SKA Finansowe 903,349 -
Ghelamco GP4 Sp. z.0.0. Kappa SKA Finansowe 267,638 -
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Callista SKA Finansowe 164,701 -
Ghelamco GP5 Sp. z.0.0. Capital SKA Finansowe 2.048.463 -
Ghelamco GP7 Sp. z.0.0. Business Bud SKA  Finansowe 82,270 -
Ghelamco GP1 Sp. z.0.0. Dystryvest SKA Finansowe 72,045 -
CC26 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Handlowe 179,944 -
CC28 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Handlowe 1.629.147 -
CC26 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Finansowe 62.593.112 -
CC28 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Finansowe 47.142.083 -
216.178.597 70.852.928
16. Transakcje z podmiotami powiazanymi (ciag dalszy)

16.5 Podmiot dominujgcy — ujemne salda na rachunku biezacym (Nota 12)
2014 2013
EUR EUR
Ghelamco Group Comm. VA 73.562.273 14.077.540
73.562.273 14.077.540

17. Zobowigzania warunkowe

W latach 2011-2014 spotka Ghelamco Invest Sp. 2.0.0., jednostka zal
polskie obligacje na okaziciela na taczng kwote 546 600 000 PLN ora
2014 pozostajg niewykupione. Obligacje te, gwarantowane przez wy
obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst prowadzonym przez Bon
poreczeniem umorzenia udzielonym przez Granbero Holdings Ltd. Poreczeni
wszelkie udokumentowane koszty zwigzane z egzekucjg zobowigzan finansowyc
wyemitowanych obligacii, a takze uzgodnione odsetki ustawowe od obligacji.
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18. Zobowigzania

Spotka nie posiada zobowigzan kapitatowych i innych na dzief 31 grudnia 2014 T.

19. Zdarzenia nastepujace po zakonczeniu okresu sprawozdawczego
majgce znaczenie dla zrozumienia

Po zakornczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapity istotne zdarzenia
sprawozdania finansowego.

Raport niezaleznego biegtego rewidenta na stronach 3 i 4
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Zysk z inwestycji
Zysk z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych

(Strata) / Zysk na sprzedazy inwestycji w jednostkach zaleznych

Inne przychody operacyjne
R6zne przychody operacyjne

Koszty dziatalnoéci operacyjnej

Koszty administracyjne

Zyskl(strata) z dzialalno$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe
Zysk netto za rok przed opodatkowaniem
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Strona
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24
24

2014
EUR

12.155.730

2013 €

(1.458.250)

12,250

12.155.730

(552,828)

(1.446.000)

(510,373)

11.602.902
16.956.116
(6.525.895)

(1.956.373)
12.190.474

(1.415.887)

22.033.123

8.818.214
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Koszty administracyjne

Czynsz

Licencje i podatki

Ubezpieczenie

Telefon i optaty pocztowe

Koszty ustug kurierskich
Wynagrodzenie biegtego rewidenta
Optaty ksiggowe

Pozostate optaty za ustugi profesjonalne
Podroze zagraniczne i zakwaterowanie
Oplaty za ustugi zarzadcze i doradcze
Optaty skarbowe i inne

GO OD 0SOB PRAWNYCH

2014 2013
EUR EUR
14,619 14,410
350 350
43,986 51,262
393 321
819 793
16,660 14,280
5,058 4,463
191,195 178,549
216,476 190,000
- 31,072
63,272 24,873
552,828 510,373
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GRANBERO HOLDINGS LIMITED

PRZYCHODY/KOSZTY FINANSOWE
Rok zakonczony 31 grudnia 2014 r.

Przychody finansowe

Odsetki bankowe

Odsetki naliczane w ramach grupy

Odsetki od $rodkéw na bankowych rachunkach biezacych
Odsetki nalezne od obligacji wzajemnych

Zysk z tytulu operacji zabezpieczajgeych

Zrealizowany zysk z tytulu réznic kursowych

Koszty finansowe

Koszty z tytutu odsetek

Odsetki naliczane w ramach grupy

Odsetki do zaptaty od obligacji wzajemnych
Odsetki od podatkow

Rézne koszty finansowe
Opfaty bankowe

Straty netto z tytulu réznic kursowych
Strata z tytutu roznic kursowych

.;#
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2014 2013
EUR EUR
108,152 30,204
8.519.014 7.446.493
132 2,947
5.544.898 s
2.747.846 4.710.830
36,074 .
16.956.116 12.190.474
2.632.105 1.364.573
3.864.957 .
- 769

17,971 6,488
10,862 44,057
6.525.895 1415887
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GRANBERO HOLDINGS LIMITED

WYLICZENIE SKLADKI NA RZECZ OBRONNOSCI
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r.

Przychody  Stawka Sktadka na
rzecz

obronnosci
EUR EUR
ODSETKI
Odsetki podlegajgce odliczeniu u zrodta 108,152
108,152 30% 32.445.60
32.445,60
Whioskowana ulga z tytulu podwajnego opodatkowania (4,69)
SKLADKA NA RZECZ OBRONNOSCI DO ZAPLATY DO URZEDU 32.440,91
SKARBOWEGO
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GRANBERO HOLDINGS LIMITED

WYLICZENIE PODATKU OD 0SOB PRAWNYCH
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014 .

Strona EUR EUR
Zysk netto zgodnie z rachunkiem zyskow i strat 22 22.033.123
Plus:
Wylgczone optaty za ustugi profesjonalne zwigzane z czynnoéciami
nieobjetymi opodatkowaniem 46,574
Wylaczone podroze zagraniczne i zakwaterowanie zwigzane z
czynnoéciami nieobjetymi opodatkowaniem 216,476
Wytgczone optaty bankowe zwigzane z czynnosciami nieobjetymi
opodatkowaniem 6,763
Wytaczone straty z tytulu roznic kursowych zwigzane z
czynnoiciami nieobjetymi opodatkowaniem 1,083
Witgczone odsetki naliczane w ramach grupy zwigzane z
czynnosciami nieobjetymi opodatkowaniem 2.632.105
Wylaczone oplaty za obsluge prawng zwigzane z czynnosciami
nieobjetymi opodatkowaniem 46,038
Whytgczone koszty ustug kurierskich zwigzane z czynno$ciami
nieobjetymi opodatkowaniem 508
Optaty skarbowe i inne 63,272
Ubezpieczenie 43,986
Oplata roczna 350
3.057.155
25.090.278
Minus:
Zysk z umorzenia certyfikatow inwestycyjnych 12.155.730
Zysk pochodzacy ze statego zaktadu polozonego za granicg,
wylaczony z obliczania podatku dochodowego — art. 36(3) —
Luksemburg 10.638.373
Przychodisz tytutu odsetek 108,152
Zysk z tytutu réznic kursowych zwigzany z czynnosciami
nieobjetymi opodatkowaniem 4,354
(22.906.600)
Dochéd podiegajacy obcigzeniu za rok 2.183.669
Wyliczenie podatku od os6b prawnych Przychody Stawka Razem
EUR % EUR
Podatek wediug stawek standardowych:
Dochod podlegajacy obcigzeniu — jak wyzej 2.183.669 12,6 272.958,63
Dodatkowe obcigzenie w wys. 10% 27.295,86
PODATEK DO ZAPLATY 300.254 49
Repertorium nr 6/1018/2015 Repertory No
Ja, nizej podpisana Barbara Stachow, tlumacz przysiegly jezyka I, the undersigned Barbara Stachéw, sworn translator of English,
angielskiego wpisany na listg tumaczy przysieglych  Ministra registered by the Polish Minister of Justice under No. TP/84/09,
Sprawiedliwosci pod nr. TP/84/09, zaéwiadczam zgodnoS¢ niniejszego certify that this is a true and complete translation of the original
thumaczenla z przedstawlonym mi oryginatem dokumentu. document presented to me.
Warszawa, 27 listopada 2015 . -;_ ~ Warsaw, 27 November 2015
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