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L. SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]JI FINANSOWE]

SPORZADZONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2022 r.

Stan na Stan na
31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000

AKTYWA

Aktywa trwate

Udzielone pozyczki 10 979 200 857 877
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 590 57
Aktywa trwate razem 979 790 857934
Aktywa obrotowe

Udzielone pozyczki 10 133673 466 561
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26617 73 967
Aktywa obrotowe razem 160 290 540 528
Aktywa razem 1140080 1398 462

Stan na Stan na
31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000

PASYWA

KAPITAt WELASNY | ZOBOWIAZANIA

Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 25150 25 150
Kapitat rezerwowy 50032 50032
(Straty)/ Zyski zatrzymane 2119 -8 699
Razem kapitat wiasny 77 301 66 483
Zobowigzania diugoterminowe
Dtugoterminowe obligacje 11 898 607 991 061
Rezerwa na podatek odroczony 10923 8786
Zobowiazania dtugoterminowe razem 909 530 999 847
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 12.4 3420 1832
Biezace zobowigzania podatkowe 29 26
Krétkoterminowe obligacje 11 149538 330135
Rezerwy krétkoterminowe 263 138
Zobowiazania krétkoterminowe razem 153 250 332132
Zobowigzania razem 1062 779 1331979
Pasywa razem 1140080 1398 462
Warszawa, dnia 31 marca 2023 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasifowska:.

Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Czfonek Zarzqdu

(osoba odpowiedzialna za
prowadzenie ksigg rachunkowych)
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Jarostaw Zagdrski Damian WoZniak
Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu

Jarostaw Fiutowski
Czfonek Zarzqd

AR GHELAMCO

Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu
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I SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2022 R. DO 31 GRUDNIA 2022 R.

Rok zakoriczony Rok zakornczony

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW 31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000

Koszty zarzadu -2 562 -2 450
Strata na dziatalnosci operacyjnej -2 562 -2 450
Przychody z tytutu udzielonych pozyczek 125 169 91 497
Pozostate przychody finansowe 7 041 4006
Przychody finansowe razem 7 132 210 95 503

Odsetki od wyemitowanych obligacji wycenione w

zamortyzowanym koszcie -112781 82395
Pozostate koszty finansowe -3325 -4 783
Koszty finansowe razem 8 -116 106 -87 178
Zysk przed opodatkowaniem 13 542 5875
Podatek dochodowy 9 -2724 2 098
ZYSK NETTO 10 818 7973
SUMA CAtKOWITYCH DOCHODOW 10 818 7973
Warszawa, dnia 31 marca 2023 roku
Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Czfonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian Wozniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu

Jarostaw Fiutowski
Czfonek Zarzqdu
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I11. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2022 R. DO 31 GRUDNIA 2022 R.

Okres zakoriczony Okres zakoriczony

31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

(Strata)/ Zysk za rok obrotowy 10 818 7973

Korekty:
Koszt podatku dochodowego ujety w wyniku 2724 -2.098
Koszty dziatalnosci finansowej ujete w wyniku 116 106 87178
Przychody z inwestycji ujete w wyniku -132 210 -95503
-2562 -2450

Zmiany w kapitale obrotowym:

(Zwiekszenie) / zmniejszenie salda naleznosci z tytutu dostaw i

ustug oraz pozostatych naleznosci 0
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) salda zobowigzan z tytutu dostaw i

o 1957 1703
ustug oraz pozostatych zobowigzan
(Zwiekszenie) / zmniejszenie salda rozliczert miedzyokresowych 1301 12
czynnych
Zwiekszenie / (zmniejszenie) rezerw 2262 -24
Srodki pieniezne wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej 2998 -759
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 2998 -759
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Ptatnosci z tytutu nabycia aktywéw finansowych -683 761 -451 573
Whptywy z wykupu aktywéw finansowych i sptat pozyczek 882 875 343 880
Otrzymane odsetki i optaty za udostepnienie kapitatu 130 665 36 702
Prowizje z tytutu udzielenia i wczesniejszej sptaty pozyczek 7 000 4 006
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej 336778 -66 984
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Whptywy z tytutu emisji papieréw dtuznych 133 650 461 286
Wykup papieréw dtuznych -423 688 -333674
Odsetki zaptacone -94 890 -68 540
Ptatnosci z tytutu kosztow emisji papieréw dtuznych -2198 -10 587
Src.)dkl plc?nllezne netto.wygenerowane na/wykorzystane z 387126 48 485
dziatalnosci finansowej
Zmniejszenie netto srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -47 350 -19 259
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 73 967 93226
sprawozdawczego
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 26 617 73 967
sprawozdawczego

Warszawa, dnia 31 marca 2023 roku
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Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagdrski Damian WoZniak Arnold Neuville
Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu

Jarostaw Fiutowski
Czfonek Zarzqdu
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IV. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

ZA OKRES SPRAWOZDAWCZY KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 2022 R.

Kapitat Kapitat (Straty)/ Zyski
Razem

podstawowy rezerwowy zatrzymane
PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
Stan na 1 stycznia 2021 roku 25150 38513 -5153 58 510
Zysk netto za rok obrotowy 2021 r. 0 0 7973 7973
Suma catkowitych dochoddéw 0 0 7973 7973
Przeniesienie zysku do kapitatu 0 11519 11519 0

rezerwowego

Stan na 31 grudnia 2021 roku 25 150 50 032 -8 699 66 483
Zysk netto za rok obrotowy 2022 r. 0 0 10818 10818
Suma catkowitych dochoddéw 0 0 10818 10 818

Niepodzielony zysk netto za rok
obrotowy 2021 .

Stan na 31 grudnia 2022 roku 25 150 50 032 2119 77 301
Warszawa, dnia 31 marca 2023 roku

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel Joanna Krawczyk-Nasitowska
Prezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
(osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg
rachunkowych)
Jarostaw Zagorski Damian WozZniak Arnold Neuville
Czfonek Zarzgdu Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzqdu

Jarostaw Fiutowski
Czfonek Zarzqdu



Ghelamco Invest Sp. z o.0. @ G"Eu“co

Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2022 roku

V. NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SPORZADZONEGO NA DZIEN 31 GRUDNIA 2022

1. Informacje ogdlne

1.1. Informacje o jednostce

Spétka Ghelamco Invest Sp. o.0. jest Emitentem obligacji notowanych na rynkach: Catalyst, ASO Bond Spot,
ASO GPW, GPW RR. Spétka zajmuje sie alokacjg pozyskanych kapitatéw na projekty inwestycyjne spoétek
celowych kontrolowanych przez jej udziatowca, tj. spotke Granbero Holdings Limited.

Spotka Ghelamco Invest Sp. o0.0. zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 10 grudnia 2003 roku.
Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie przy Placu Europejskim 1. Aktualnie Spétka jest zarejestrowana w
Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sgdzie Rejonowym w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy pod numerem
KRS 0000185773.

Na dzien 31 grudnia 2022 roku, sktad organdéw zarzadczych i nadzorujgcych jednostki jest nastepujacy:

Zarzad:

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

Rada Nadzorcza:

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

Agnieszka Stomka-Gotebiowska — Cztonek Rady Nadzorczej

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2022 roku struktura udziatowcow jednostki jest nastepujaca:

% posiadanego % posiadanych
Podmiot Siedziba llo$¢ udziatéw kapitatu praw gtoséw
Granbero Holdings Limited Cypr 50.300 100% 100%
Razem 100% 100%

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

Rokiem obrotowym jednostki jest rok kalendarzowy.
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Podstawowa dziatalno$¢ jednostki obejmuje:

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

2. Alokacja kapitatéw na projekty inwestycyjne spoétek celowych.

3. Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem 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 prezentacji jednostki. Dane w sprawozdaniach finansowych zostaty wykazane
w tysigcach ztotych, chyba ze w konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg doktadnoscia.

1.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

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

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

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

1.5. Zmiany zasad sporzadzania sprawozdania finansowego

Zmiany standardéw i interpretacji w 2022 roku nie miaty wptywu na zasady rachunkowosci stosowane przez
Spotke.

2. Stosowane zasady rachunkowosci

2.1. Podstawa sporzadzenia

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

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

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

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

Poziom 2: danymi wsadowymi sg dane inne niz ceny notowane zaliczane do Poziomu 1, ktére sa
obserwowalne

dla sktadnika aktywéw lub zobowigzan, bezposrednio lub posrednio.

Poziom 3: danym wsadowymi sg nieobserwowalne dane do wyceny sktadnika aktywdéw lub zobowigzan.

Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez jednostke przedstawione zostaty ponize;j.

2.2. Przychody z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek

Przychdd z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek rozpoznaje sie metodg nominalnej stopy procentowej
dla aktywéw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy.

2.3. Przychody z tytutu odsetek od lokat

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

2.4. Waluty obce

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

2.5. Podatek

Podatek dochodowy jednostki obejmuje podatek biezacy oraz podatek odroczony. Rok sprawozdawczy
pokrywa sie z rokiem podatkowym.

2.5.1. 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 wytaczeniem przychodéw przejsciowo niepodlegajgcych opodatkowaniu i
kosztow przejsciowo niestanowigcych kosztéw uzyskania przychoddéw oraz pozycji kosztéw i przychodéw,
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ktére nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki
podatkowe obowigzujace w danym roku obrotowym

2.5.2. Podatek odroczony

Podatek odroczony ujmuje sie od rdznic przejsciowych miedzy wartoscig ksiegowa sktadnikéw aktywdw
i zobowigzan w sprawozdaniu finansowym a odpowiadajgcg im wartoscig podatkowa, a takze od
nierozliczonych strat podatkowych oraz niewykorzystanych ulg podatkowych. Zobowigzania z tytutu
podatku odroczonego ujmuje sie zasadniczo dla wszystkich dodatnich réznic przejsciowych. Sktadnik
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmuje sie w odniesieniu do wszystkich ujemnych
roéznic przejsciowych do wysokosci, do ktérej jest prawdopodobne, iz zostanie osiggniety dochéd do
opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie tych rdznic przejsciowych. Tego rodzaju aktywdw i zobowigzan
z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie ujmuje sie, jezeli réznice przejsSciowe wynikajg z wartosci
firmy lub z poczgtkowego ujecia (poza potaczeniem jednostek) innych aktywow i zobowigzan w transakgji,
ktdra nie wptywa na zysk podatkowy ani ksiegowy.

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

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

2.5.3. Podatek biezqgcy i odroczony za biezqcy okres

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

2.6. Rezerwy

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

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

Jesli zachodzi prawdopodobienstwo, ze cze$¢ lub cato$¢ korzysci ekonomicznych wymaganych do
rozliczenia rezerwy bedzie mozna odzyska¢ od strony trzeciej, naleznos¢ te ujmuje sie jako sktadnik
aktywow, jesli prawdopodobienstwo odzyskania tej kwoty jest odpowiednio wysokie i da sie jg wiarygodnie
wycenicé.
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2.6.1. Umowy rodzqce obciqgzenia

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

2.7. Instrumenty finansowe

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

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

2.8. Aktywa finansowe

Spétka kwalifikuje aktywa finansowe do nastepujacych kategorii:

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

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

Model ,hold to collect” zaktada utrzymywanie aktywdédw w celu uzyskania przeptywdw pienieznych
wynikajgcych z umowy.

Spétka dokonuje podziatu aktywow finansowych na krétko- i dtugoterminowe. Pozycje krétkoterminowe to
takie aktywa, ktére zgodnie z oczekiwaniem zarzadu podlegaja realizacji lub sptacie w okresie jednego roku
od konca okresu sprawozdawczego, natomiast dtugoterminowe podlegaja realizacji lub sptacie w okresie
powyzej roku od korca okresu sprawozdawczego.

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

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

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

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

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

2.8.1. Usuniecie aktywow finansowych ze sprawozdania z sytuacji finansowej

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

2.8.2. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmuja $rodki pieniezne oraz
depozyty bankowe o poczgtkowym terminie zapadalnosci do 3 miesiecy. Saldo srodkdéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw wykazane w sprawozdaniu z przeptywoéw pienieznych skfada sie z okreslonych powyzej
srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw.
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2.9. Zobowigzania finansowe i instrumenty kapitatlowe
2.9.1. Klasyfikacja: instrumenty dtuzne lub kapitatowe

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

2.9.2. Instrumenty kapitatowe

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

Odkupione przez Spotke wihasne 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 zyskéw ani strat.

2.9.3. Zobowiqgzania finansowe

Spétka klasyfikuje zobowigzania finansowe do kategorii:

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

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

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

- wartosci poczatkowo ujetej (tj. w wartosci godziwej powiekszonej o koszty transakcji, ktére moga
by¢ bezposrednio przypisane do skfadnika zobowigzan finansowych), pomniejszonych o
skumulowang kwote dochoddéw ujmowanych zgodnie z zasadami MSSF 15 Przychody z tytutu
umow z klientami.

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

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

Zobowigzanie finansowe wyceniane jest w wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli:
¢ zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krétkim terminie; lub
o stanowi cze$¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi jednostka zarzadza tacznie
zgodnie
z biezgcym i faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskéw; lub
¢ jest instrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajagcym jako zabezpieczenie.
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Zobowigzania finansowe inne, inne niz zobowigzania przeznaczone do obrotu (opisane wyzej), czyli takie,
ktére w przypadku braku zastosowania opcji (ktéra ma charakter dobrowolny) wyceniane bytyby w
zamortyzowanym koszcie, moga zostaé wyznaczone jako wyceniane w WGPW na moment poczgtkowego
ujecia, jezeli:

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

¢ sktadnik zobowigzan finansowych nalezy do grupy aktywdw lub zobowigzar finansowych, lub do obu tych
grup objetych zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej zgodnie z udokumentowang
strategia zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami jednostki, w ramach ktdérej informacje o grupie aktywéw
sg przekazywane wewnetrznie.

Zobowigzania finansowe wyceniane w WGPWF sg wykazywane w wartosci godziwej, a wszelkie zyski lub
straty z tytutu przeszacowania ujmuje sie w wynik. Zysk lub strata ujete w wyniku obejmujg wszelkie odsetki
zapfacone od zobowigzan finansowych i s3 wykazywane w pozycji pozostate przychody lub koszty
finansowe.

2.9.3.2. Pozostale zobowiqzania finansowe

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

Metoda efektywnej stopy procentowej to sposdb obliczania zamortyzowanego kosztu zobowigzania
finansowego i alokacji kosztu odsetkowego na odpowiedni okres. Efektywna stopa procentowa to doktadna
stopa dyskonta szacunkowych przysztych wptywdéw pienieznych (w tym wszystkich uiszczonych lub
otrzymanych optat i punktdw stanowigcych integralng cze$¢ efektywnej stopy procentowej, kosztéow
transakcjii innych premii czy upustéw) przez okres prognozowanej uzytecznosci zobowigzania finansowego
lub - w razie koniecznosci - w krotszym okresie, do wartosci zamortyzowanego kosztu.

2.9.3.3. Zaprzestanie ujmowania zobowiqzan finansowych

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

3.  Kontynuacja dziatalnosci

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

Na dzien 31 grudnia 2022 roku suma zobowigzan krétkoterminowych razem wyniosta 153 250 tys. zt
(wliczajac  krétkoterminowe obligacje w kwocie 149538 tys. zt) przy aktywach obrotowych

w kwocie 160 290 tys. zt (wliczajac srodki pieniezne w kwocie 26 617 tys. zt) wykazujac kapitat obrotowy
netto w kwocie 7 040 tys. zt.

W dniu 23 marca 2022 r. Spétka dokonata przedterminowego wykupu celem umorzenia czesci obligacji serii
PPR na kwote 20.327 tys. zt. (obligacje 3,5 letnie z datg zapadalnosci w dniu 15 stycznia 2024 r.)

W dniu 23 marca 2023 r. Spétka dokonata przedterminowego wykupu celem umorzenia czesci obligacji serii
PPO na kwote 700 tys. zt. (obligacje 3,5 letnie z datg zapadalnosci w dniu 7 paZdziernika 2023 r.)

Razem po dacie bilansowej dokonano czesciowych wykupow obligacji serii PPR i PPO na tgczng kwote
21.027 tys. zt.
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Po uwzglednieniu wykupdw opisanych powyzej w okresie 12 miesiecy od daty przygotowania sprawozdania

finansowego tj. do dnia 31 marca 2024 roku do sptaty z tytutu obligacji pozostata kwota 328.973 tys. zi.

(wartos¢ nominalna)

Poza oczekiwanymi sptatami pozyczek oraz naleznosci, ktére wchodzg w sktad aktywéw obrotowych,

analizujgc mozliwos¢ obstugi dtugu przez Spétke nalezy wzigé pod uwage nastepujace czynniki:

1)

2)

3)

4)

5)

w dniu 3 lutego 2023 r. doszto do ostatecznego przydziatu oraz emisji Obligacji serii PZ1 o tacznej
wartosci nominalnej 30.000 tys. zt (ISIN: PLGHLMCO00552),

w dniu 27 lutego 2023 r. doszto do ostatecznego przydziatu oraz emisji Obligacji serii PZ2 o tacznej
wartosci nominalnej 30.000 tys. zt (ISIN: PLGHLMC00552),

w dniu 23 marca 2023 r. doszto do ostatecznego przydziatu oraz emisji Obligacji serii PZ3 o tgcznej
wartosci nominalnej 180.000 tys. zt (ISIN: PLGHLMC00552),

niektore Spotki Projektowe, ktéorym Ghelamco Invest udzielito pozyczek posiadajg gotowe aktywa w
postaci nieruchomosci inwestycyjnych. Terminy realizacji sprzedazy i realizacji zyskdw Grupy Ghelamco
mogg byé wczesniejsze lub pdiniejsze niz wskazane w umowach. Niedopasowanie wymagalnosci
aktywow do wymagalnosci zobowigzan z tytutu obligacji w latach 2023-2025 wynika z charakteru
dziatalnosci i postanowiernn umow podporzadkowania finansowania udzielonego przez Emitenta czy inne
spotki z Grupy Ghelamco sptatom kredytéw bankowych. Sredni czas trwania projektu deweloperskiego
od dnia rozpoczecia budowy do dnia sprzedazy czy refinansowania projektu to 2-3 lata, a w przypadku
wiekszych projektéw 4-5 lat. W przypadku pozyskania finansowania bankowego przez Spétke
Projektowg dla danego Projektu Inwestycyjnego, terminy zapadalnosci pozyczek udzielonych spotkom
projektowym sg wydtuzane, tak aby zapadaty po ostatecznej dacie sptaty kredytu bankowego (witaczajac
okres potencjalnego finansowania dtugoterminowego, inwestycyjnego nastepujacego po spetnieniu
warunkéw konwersji kredytu budowlanego w kredyt dtugoterminowy). Nadwyzka ptynnosciowa po
uwzglednieniu naleznosci od spotek celowych w okresie 15 miesiecy od korica okresu sprawozdawczego
wynika m.in. z szacunkdéw, ktére mogg podlega¢ zmianom, dotyczacych dat spfaty pozyczek
podporzadkowanych w tym udzielonych spétkom Ghelamco GP 11 spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig the Hub S.K.A. — projekt The HUB (projekt zakoriczony), Ghelamco Foksal Sp. z o.0.
— projekt Foksal (zakoriczona budowa), Ghelamco Plac Vogla Sp. z 0.0. — projekt Plac Vogla(projekt
zakonczony), Prima Bud Sp. z 0.0. — projekt Prochownia tomiank (projekt zakoriczony), Apollo Invest
Sp. z 0.0. — projekt Warsaw Unit (projekt zakonczony), Ghelamco The Bridge Sp. z 0.0. — projekt The
Bridge (projekt w fazie budowy), Groen Konstancin | — projekt Groen Konstancin (projekt w fazie
budowy), Ghelamco Bliskie Piaseczno - projekt Bliskie Piaseczno (projekt w fazie budowy), Ghelamco
Craft Sp. z 0.0. — projekt Craft (projekt w fazie budowy), Estima Sp. z 0.0. — projekt Kreo (projekt w fazie
budowy), Erato Sp. z 0.0. , Ghelamco Plac Grzybowski Sp. z 0.0. — projekt Plac Grzybowski (projekt
nierozpoczety), Ghelamco NCt Sp. z o.0. — projekt Nowe Soho (projekt nierozpoczety), Ghelamco
Wronia Sp. z o0.0. — projekt Wola (projekt nierozpoczety), Ghelamco SBP Sp. z o.0. — projekt Synergy
Business Park (projekt nierozpoczety), Ghelamco Port Zeranski Sp. z 0.0. — projekt Port Zeranski (projekt
nierozpoczety), Ghelamco Postepu Sp. z 0.0. — projekt Postepu Business Park (projekt nierozpoczety),
Sobieski Towers Sp. z 0.0. — projekt Sobieski Tower (projekt nierozpoczety), Abisal Sp. z 0.0. — projekt
biurowy na warszawskim Mokotowie (projekt nierozpoczety), Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. — projekt Nowa
Marina (projekt nierozpoczety), Ghelamco Towarowa Sp. z 0.0. — projekt Vibe (projekt w fazie budowy).
mozliwe jest takze refinansowanie wybranych projektéw kredytem bankowym, skutkiem czego
Spétka moze otrzymad zaangazowane przez siebie sSrodki wczesniej lub pdzniej niz oczekiwana data
spfaty pozyczek. Terminy realizacji sprzedazy i realizacji zyskow Grupy Ghelamco mogg by¢
wczesniejsze niz terminy zapadalnosci pozyczek wynikajgcych z postanowied umoéw
podporzadkowania podpisywanych przez Spétki Projektowe w przypadku pozyskania finansowania
bankowego.
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Majac na uwadze powyisze, na dzien 31 grudnia 2022 roku oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
jednostki.

Tabela ponizej przedstawia zapadalno$¢ zobowigzan z tytutu obligacji (kapitat), zgromadzonych $rodkéw
pienieznych na dzien przygotowania sprawozdania wraz z tzw. lukg ptynnosciowa w okresie 12 miesiecy od
daty publikacji sprawozdania finansowego, dalej skorygowang o kwoty naleznosci od spétek projektowych
w stosunku do ktdrych Spétka udzielita finansowania. Nalezy zauwazy¢ , ze zaprezentowana tabela nie
zaktada, iz ewentualna nadwyzka ptynnosci bedzie wykorzystywana na finansowanie kolejnych
projektow/udzielenie w przysztosci pozyczek Spotkom Projektowym.
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Srodki pieniezne na dzier 31 grudnia 2022 r.

Emisja obligacji serii PZ1 dnia 3 lutego 2023 r.
[kwota nominalna pomniejszona o dyskonto i
koszty emisji]

Emisja obligacji serii PZ2 dnia 27 lutego 2023 r.
[kwota nominalna pomniejszona o dyskonto i
koszty emisji]

Emisja obligacji serii PZ3 dnia 23 marca 2023 r.
[kwota nominalna pomniejszona o dyskonto i
koszty emisji]

Wczesniejszy czeSciowy wykup obligacji serii PPR
w dniu 23 marca 2023 r. [kwota nominalna
pomniejszona o dyskonto]

Wczesniejszy czeSciowy wykup obligacji serii PPO
w dniu 23 marca 2023 r.[kwota nominalna
pomniejszona o dyskonto]

Pozostate zmiany $rodkéw pienieznych tj. Zmiana
salda naleznosci, koszty odsetek, koszty wykupu i
inne koszty poniesione

Srodki pieniezne na dzieri publikacji sprawozdania
finansowego

Saldo / zapadalnos$¢ / zobowigzania z tytutu emisji
na dzien 31 grudnia 2022 r.

Emisja obligaciji serii PZ1 w dniu 3 lutego 2023 r.

Emisja obligaciji serii PZ2 w dniu 27 lutego 2023 r.

LS EEIL okres 9 mcy zakonczony

31 grudnia 2024 r.

zakonczony 31
marca 2024 r.

26617 =

29211 -

29 481 -

179 239 -

-18 531 -

-699 -

-80 495 -

164 822 =

-350 000 -495 000

okres 12 mcy
zakoriczony 31
grudnia 2025 r.

-200 000

okres 12 mcy
zakoriczony 31 grudnia

2026 r.

-30 000

-30 000

okresy 2027-
pLE]Y)

26 617

29211

29 481

179 239

-18 531

-699

-80 495

164 822

045 000

-30 000

-30 000
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Emisja obligacji serii PZ3 w dniu 23 marca 2023 r.

Woczesniejszy czesciowy wykup obligacji serii PPR
w dniu 23 marca 2023 r. [kwota nominalna)

Woczesdniejszy czesciowy wykup obligacji serii PPO
w dniu 23 marca 2023 r.[kwota nominalna]

Saldo / zapadalnos¢ / zobowigzania z tytutu emisji
na dzien publikacji sprawozdania finansowego

Nadwyzka (niedobdr / luka ptynnosciowa) na 31
grudnia 2022 r.

Nadwyzka (niedobdr / luka ptynnosciowa) na
dzien publikacji sprawozdania finansowego

Naleznosci na dzien 31 grudnia 2022 r.

Pozyczki udzielone w okresie od 1 stycznia 2023 r.
do 31 marca 2023 r.

Odsetki naroste w okresie od 1 stycznia 2023 r. do
31 marca 2023 r.

Sptata kapitatéw w okresie od 1 stycznia 2023 r.
do 31 marca 2023 r.

Sptata odsetek w okresie od 1 stycznia 2023 r. do
31 marca 2023 r.

Rdéznice kursowe w okresie od 1 stycznia 2023 r.
do 31 marca 2023 r.

Naleznosci na dzien publikacji sprawozdania
finansowego

20327

700

-328 973

-323 383

-164 151

279 111

80996

10053

-18 268

-3 400

348 492

R GHELAMCO

-495 000

-495 000

-495 000

103 648

10090

3278

-9 350

-1644

106 023

-200 000

-200 000

-200 000

373 356

16 575

13 005

-8 210

-1428

393 299

-180 000

-240 000

-240 000

61230

148

1580

-13034

-4 489

45 435

333737

17 820

10814

-13 225

-2 604

346 543

-180 000

20327

700

-1263 973

-1018 383

-1099 151

1151082

125629

38730

-62 087

-13 564

1239791
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Nadwyzka ptynnosciowa / (niedobor) za dany rok
kalendarzowy po uwzglednieniu naleznosci od
spotek celowych na dzien 31 grudnia 2022 r.

Skumulowana nadwyzka ptynnosciowa /
(niedobdr) za dany rok kalendarzowy po
uwzglednieniu naleznosci od spétek celowych na
dzien 31 grudnia 2022 r.

Nadwyzka ptynnosciowa / (niedobdr) za dany
okres po uwzglednieniu naleznosci od spétek
celowych na dzien publikacji sprawozdania
finansowego

Skumulowana nadwyzka ptynnosciowa /
(niedobdr) za dany okres po uwzglednieniu
naleznosci od spotek celowych na dzien publikacji
sprawozdania finansowego

Szacowane koszty odsetek od obligacji w
kolejnych okresach

Szacowane otrzymane spfaty naliczonych odsetek
od pozyczek udzielonych spétkom projektowym

Nadwyzka ptynnosciowa / (niedobdr) za dany rok
kalendarzowy po uwzglednieniu naleznosci od
spotek celowych na dzien 31 grudnia 2022 r. oraz
odsetek

Skumulowana nadwyzka ptynnosciowa /
(niedobor) za dany rok kalendarzowy po
uwzglednieniu naleznosci od spétek celowych na
dzien 31 grudnia 2022 r. oraz odsetek

-44 272

-44 272

184 341

184 341

-134 149

21992

72184

72184

A GHELAMCO

-391 352

-435 624

-388 977

-204 636

-90733

107 319

-372 391

-300 207

173 356

-262 268

193 299

-11 337

-52 665

121 363

261998

-38 209

61 230

-201 038

-194 565

-205 902

-14 342

106 816

-102 091

-140 300

333737

132 699

346 543

140 640

74 879

421 422

281121

132 699

140 640

-291 889

432 370

281121
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Potencjalna i szacowana minimalna wartos¢
emisji wymagana dla utrzymania nadwyzki
ptynnosci oraz oczekiwana sptata w kolejnych
okresach. Rzeczywiste warto$ci emisji jak réwniez
moment emisji mogg réznic sie od
przedstawionych.

Szacowane koszty odsetek od powyzszych emis;ji

Nadwyzka ptynnosciowa / (niedobodr) za dany rok
kalendarzowy po uwzglednieniu naleznosci od
spotek celowych na dzien 31 grudnia 2022 r. oraz
potencjalnych i szacowanych minimalnych
wartosci emisji wymaganych dla utrzymania
nadwyzki ptynnosci oraz odsetek

Skumulowana nadwyzka ptynnosciowa /
(niedobdr) za dany rok kalendarzowy po
uwzglednieniu naleznosci od spétek celowych na
dzien 31 grudnia 2022 r. oraz potencjalnych i
szacowanych minimalnych wartosci emisji
wymaganych dla utrzymania nadwyzki ptynnosci
oraz odsetek

72184

72184

R GHELAMCO

350000

-20983 -41 965

-43 373 220033
28 811 248 843

-41 965

-144 056

104 787

-350 000

-41 965

29 457

134 244

146 878

134 244
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4. Istotne wartoS$ci oparte na szacunkach

Stosujac zasady rachunkowosci obowigzujagce w jednostce, Zarzad jednostki zobowigzany jest do
dokonywania szacunkdéw i zatozerd dotyczgcych kwot wyceny poszczegdlnych sktadnikéow aktywow
i zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie o doswiadczenia historyczne i inne czynniki
uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki moga odbiega¢ od przyjetych wartosci szacunkowych.
Oszacowania poddaje sie nieustannej weryfikacji. Wynikajg one z dotychczasowych doswiadczen oraz
innych czynnikéw, w tym przewidywan co do przysztych zdarzen, ktére w danej sytuacji wydajg sie zasadne.
Istotne wartosci oparte na szacunkach oraz zrédta niepewnosci nie ulegty zmianie w stosunku do tych
opisanych w rocznym sprawozdaniu finansowym w 2021.

4.1. Znaczace szacunki

Stosowanie polityki rachunkowosci Spétki w odniesieniu do udzielonych pozyczek w transakcjach z
podmiotami z Grupy Ghelamco polega na dokonaniu szacunku, czy przyszte korzysci ekonomiczne, bedace
wynikiem uzyskanych przychoddéw z tytutu udzielonych pozyczek, sg prawdopodobne. Przy szacowaniu
przychoddw z tytutu udzielonych pozyczek Spotka dokonuje estymacji przysztych zdarzen i okolicznosci, w
tym okreslenia czy udzielone pozyczki oraz przychody przez nie generowane bedy sptacone przez
pozyczkobiorcow.

Ponizej przedstawiono podstawowe szacunki, dokonane przez zarzad w procesie stosowania zasad
rachunkowosci jednostki i majgce najwiekszy wptyw na wartosci ujete w sprawozdaniu finansowym.
Szacunki i lezace u ich podstaw zatozenia podlegajg biezgcej weryfikacji.

4.1.1. Udzielone pozyczki

Wartos¢ ksiegowa pozyczek wynosi 1,112.9 min PLN (na 31 grudnia 2021: 1,324.4 min PLN). Szczegdtowe
informacje o tych aktywach zamieszczono w Nocie 10.

4.1.1.1. Ryzyka kredytowe i stopa dyskontowa

Spotki projektowe sg finansowane w pierwszej kolejnosci przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe,
ktore sg m.in. zabezpieczane na majatku spoétek projektowych, w tym na nieruchomosciach oraz na
udziatach w spétkach projektowych. W drugiej kolejnosci, spétki projektowe sg finansowane pozyczkami
udzielonymi przez jednostke, a takie pozyczkami udzielanymi im przez inne podmioty. W razie
niewyptacalnosci spétek projektowych ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety przez wierzycieli
dysponujacych zabezpieczeniem rzeczowym na majatku spétek projektowych lub na ich udziatach.
Narazenie jednostki na ryzyko wiarygodnosci kredytowej spétek projektowych jest stale monitorowane, a
zagregowang wartos¢ zawartych transakcji rozktada sie w sposéb zapewniajacy bezpieczng koncentracje
aktywow zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z Grupy Granbero. Spétki projektowe z Grupy
Ghelamco, ktérym Spoétka udzielita pozyczek, posiadajg aktywa w postaci nieruchomosci inwestycyjnych.
Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2022 r. zostata oszacowana na
podstawie ekspertyz z wydanych przez niezaleznych rzeczoznawcédw Knight Frank Sp. z 0.0., Jones Lang
LaSalle Sp. z 0.0., BNP Paribas Real Estate Poland Sp. z 0.0., Savills Sp. z 0.0., Newmark Polska Sp. z 0.0., Axi
Immo Valuation & Advisory Sp. z 0.0., posiadajacych uznawane kwalifikacje zawodowe oraz legitymujacych
sie doswiadczeniem w wycenach nieruchomosci inwestycyjnych.

Na koniec okresu sprawozdawczego Spétka przyjeta, ze poziom ryzyka kredytowego dla wszystkich aktywdéw
jest taki sam.
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Przy okreslaniu stopy dyskontowej dla umownych przeptywéw Spdtka stosuje marze kredytowa
wyznaczang w sposéb opisany w nocie 13.10.

4.1.1.2. Prezentacja udzielonych pozyczek

Spétka klasyfikuje udzielone pozyczki jako aktywa krétkoterminowe, jesli oczekuje, ze udzielone pozyczki
zostang sptacone w ciggu 12 miesiecy od korica okresu sprawozdawczego. Zarzad szacuje oczekiwane
terminy sptaty udzielonych pozyczek na podstawie swojej wiedzy rynkowej, doswiadczenia, aktualnego i
oczekiwanego stanu zaawansowania projektéw prowadzonych przez Spétki Projektowe, sredniego czasu
trwania projektu deweloperskiego oraz zaawansowania procesu negocjacji z potencjalnymi nabywcami
projektéw prowadzonych przez Spétki Projektowe.

5. Sprawozdawczo$¢ segmentowa

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

6. Koszty Zarzadu w ukladzie rodzajowym

PLN’000 PLN’000
Ustugi obce 1292 1250
Podatki i optaty 40 21
Wynagrodzenia 1013 937
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 126 100
Pozostate koszty rodzajowe 91 142
RAZEM 2 562 2 450

7. Przychody finansowe

Przychody finansowe/Za okres kolejnych 12-stu miesiecy zakoriczony: 31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000
Przychody finansowe:
- Odsetki dotyczgce udzielonych pozyczek SPV 106 152 70 868
- Optata za $wiadczenia zwigzane z utrzymaniem salda 26 818 33788
- Zmiana wartosci godziwej udzielonych pozyczek -7 801 -13 159
Przychody finansowe razem: 125169 91 497
Pozostate przychody finansowe:
- Prowizja za wcze$niejsza sptate udzielonych pozyczek 4408 1679
- Prowizja za udzielenie pozyczki 2592 2 327
- Nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad dodatnimi 41 0
Pozostate przychody finansowe razem: 7 041 4006
Razem 132 210 95503
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8. Koszty finansowe

31-12-2021

Koszty finansowe/Za okres kolejnych 12-stu miesigcy zakoriczony: 31-12-2022
PLN’000
Koszty odsetkowe:
- Odsetki od wyemitowanych obligacji 100 562
- Koszty emisji obligacji rozliczane w czasie 11 875
- Wycena wyemitowanych obligacji w zamortyzowanym koszcie 344
Koszty odsetkowe razem od zobowigzan finansowych: 112 781
Pozostate koszty finansowe:
- Wynagrodzenie z tytutu udzielonego poreczenia Granbero 1602
- Premia za przedterminowy wykup obligacji 1356
- Dyskonto od wykupionych obligacji 0
- Pozostate koszty finansowe 367
- Nadwyzka ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi 0
Pozostate koszty finansowe razem: 3325
Razem 116 106

PLN’000

68 547
12 089

1303

81939

1834
1240
1759
400

6
5239
87178

9. Podatek dochodowy

9.1. Podatek dochodowy odniesiony w wynik finansowy

Za okres kolejnych 12-stu miesiecy zakonczony: 31-12-2022
PLN’000

Podatek odroczony -2138

Podatek dochodowy od os6b prawnych -586

Koszt podatkowy ogétem ujety w okresie 12 m-cy z dziatalnosci

kontynuowanej -2724

31-12-2021
PLN’000
2098

0

2098

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej ksztattuje sie jak ponizej:

Za okres kolejnych 12-stu miesiecy zakonczony: 31-12-2022 31-12-2021
PLN'000 PLN'000
Zysk przed opodatkowaniem 13542 5875
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% (2021 19%) 2573 1116
Przychody (-)/ Koszty (+) niestanowigce kosztéw uzyskania przychodéw
s 151 -354
(réznice trwate)
Nieutworzone aktywo z tytutu podatku odroczonego od strat podatkowych 0 -2 860
Koszt podatku dochodowego 2724 -2098
20% -36%
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9.2. Saldo podatku odroczonego

Ponizej znajduje sie analiza aktywow /(rezerwy) z tytutu odroczonego podatku w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej:

Stan na 31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 16 690 17 988
Rezerwa na podatek odroczony 27 613 26 774
Rezerwa na podatek odroczony per saldo 10923 8786

31-12-2022 31-12-2021

Stan na Ujetew Stanna Stan na Ujetew Stan na

Okres zakonczony

poczatek wynik koniec poczatek wynik koniec

okresu okresu okresu okresu

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Réinice przejsciowe dotyczace (rezerw) /
aktywow z tytutu podatku odroczonego:

Naliczone (niezaptacone) odsetki od obligacji 2985 1147 4132 2983 1 2 985
Rezerwy na koszty 26 23 49 31 -5 26
Strata podatkowa podlegajaca odliczeniu 6 740 -3 845 2 895 2 860 3880 6 740
Niezrealizowane réznice kursowe -21 -7 -28 -23 1 -21
Naleznosci z tytutu odsetek \pozyczek -26 753 -833 -27584 -20 261 -6492 -26753
Wycena instrumentdéw finansowych 6273 1681 7953 3525 2748 6273

Nadwyzka kosztéw finansowania dtuznego
do odliczenia w ciggu 5 lat

Razem aktywa (rezerwy) z tytutu podatku
odroczonego

1964 -304 1660 0 1964 1964

-8 786 -2138 -10923 -10 885 2098 -8 786

9.2.1. Terminy wygasniecia strat podatkowych

strata d.o \?v?/';aéniecia
rozpoznania -
2023
2018- koszyk ogolny 0 9 864 0 0 0 9 864
2021 0 0 0 0 5372 5372
0 9 864 0 0 5372 15236
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10. Aktywa finansowe - udzielone pozyczki

Stan na 31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000
Inwestycje - pozyczki wykazane wedtug wartosci godziwej wartosci godziwe;j
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 1112 873 1324 438
Aktywa trwale i obrotowe razem: 1112 873 1324 438
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 133 673 466 561
Aktywa obrotowe 133673 466 561
Udzielone pozyczki jednostkom powigzanym 979 200 857 877
Aktywa trwate 979 200 857 877

Jednostka posiada naleznosci z  tytutu pozyczek udzielonych  spdétkom celowym
z Grupy Ghelamco stanowiace 7rédto dochodu ze zmiennego oprocentowania. Sredniowazona nominalna
stopa oprocentowania tych papieréw wartosciowych wynosi 10,68% rocznie (9.85% na koniec 31.12.2021
r.). Daty zapadalnosci udzielonych pozyczek wynoszg od 10 miesiecy do 36 miesiecy od korica okresu
sprawozdawczego. Aktywa te nie sg przeterminowane.

Spoétka rozpoznata w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2022 r. strate z tytutu wyceny
udzielonych pozyczek do wartosci godziwej w wysokosci 7 801 tys. zt ( strate 13 159 tys. zt. w okresie 12
miesiecy zakonniczonym 31 grudnia 2021 r.), ktéra zostata zaprezentowana w kosztach finansowych.

Szczegdtowe informacje dotyczace wyceny aktywdw zostaty omowione w nocie 13.10 Wartos¢ godziwa
aktywow i zobowigzan finansowych jednostki.

11. Wyemitowane obligacje

Stan na 31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000

Zabezpieczone poreczeniem udziatowca — wg kosztu zamortyzowanego

Obligacje krotkoterminowe 149 538 330135

Obligacje dtugoterminowe 898 607 991 061

Obligacje ogotem 1048 144 1321196
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11.1. Noty do obligacji prezentowanych w zobowigzaniach sprawozdania z

sytuacji finansowej

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

obligacje 31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000

Zabezpieczone poreczeniem udziatowca

dtugoterminowe 995 000 1074 889
od 1rokudo5 lat 995 000 1074 889
krotkoterminowe ( do 1 roku) 50 000 258 799
Razem 1045 000 1333688

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

obligacje 31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000
PLN 1045 000 1333688
Razem 1045 000 1333 688

11.1.3. Obligacje wedtug rodzaju stopy procentowej

0 zmiennym o statym

) ) Razem
oprocentowaniu oprocentowaniu

obligacje 31-12-2022 31-12-2021 31-12-2022 31-12-2021 31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Wartos¢ nominalna 785 000 1073688 260000 260 000 1045000 1333688
Wartos¢ w zamortyzowanym koszcie 784 829 1061324 263315 259 872 1048144 1321196

11.1.4. Obligacje niewykupione na dzien 31 grudnia 2022 roku

Wartos¢ na dzien EE]
31-12-2022 subskrypcji

Termin wykupu Stopa bazowa

PLN

PLN’000
Program emisji obligacji 2020-2022
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A GHELAMCO

Seria PPO 50 000 2020-04-09 2023-10-07 6M WIBOR 4,30%
Seria PPP1 75 000 2020-07-16 2024-01-15 6,10%

Seria PPP2 35000 2020-07-16 2024-01-15 6,10%

Seria PPR 40 000 2020-07-31 2024-01-15 6M WIBOR 5,00%
Seria PPP3 45 000 2020-08-12 2024-01-15 6,10%

Seria PPP4 50 000 2020-08-12 2024-01-15 6,10%

Seria PS 50 000 2020-09-25 2024-09-25 6M WIBOR 5,00%
Seria PPS 55 000 2020-09-30 2024-01-15 5,50%

Seria PT 45 000 2020-12-16 2024-12-16 6M WIBOR 5,00%
SeriaPU 1 35000 2021-03-11 2024-12-16 6M WIBOR 5,00%
Seria PU 2 285 000 2021-03-25 2024-12-16 6M WIBOR 5,00%
Seria PU 3 80 000 2021-06-09 2024-12-16 6M WIBOR 5,00%
Seria PW 1 30 000 2021-07-16 2025-07-16 6M WIBOR 5,00%
Seria PW 2 35000 2021-12-29 2025-09-29 6M WIBOR 5,00%
Seria PW 3 135000 2022-01-11 2025-09-29 6M WIBOR 5,00%
Razem 1045000

11.1.5. Obligacje wyemitowane w okresie od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia
2022 roku i wykupione od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

Seria PG
Seria PK
Seria PL
Seria PM
Seria PN
Seria PO
Seria PP
Seria PR
Seria PQ
Seria PPO
Seria PPP1
Seria PPP2
Seria PPR
Seria PPP3
Seria PPP4
Seria PS
Seria PPS
Seria PT
Seria PU 1
Seria PU 2
Seria PU 3
Seria PW 1

wartos¢ stan na 01-01-

Stan na: poczatkowa 2022
PLN’000 PLN’000
Program emisji obligacji 2014-2022
135104 135104
30502 30502
39 737 39 737
30 000 30 000
23 456 23 456
85 000 85 000
35 000 35 000
30 000 30 000
14 889 14 889
50 000 50 000
75 000 75 000
35 000 35 000
40 000 40 000
45 000 45 000
50 000 50 000
50 000 50 000
55 000 55 000
45 000 45 000
35 000 35 000
285 000 285 000
80 000 80 000
30 000 30 000

sprzedaz do 31-12- wykup do 31-12-

2022 2022

PLN’000 PLN’000

-135 104
-30 502
-39 737
-30 000
-23 456
-85 000
-35 000
-30 000
-14 889

©O O O O O © o o o o o o

stan na 31-12-
2022

PLN’000

O O ©O O o o o o o

50 000
75 000
35000
40 000
45 000
50 000
50 000
55 000
45 000
35 000
285000
80 000
30 000
30
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Seria PW 2 35 000 35 000 0 35 000
Seria PW 3 135 000 0 135 000 0 135 000
Razem 1468 688 1333 688 135 000 -423 688 1045 000

Zestawienie wykupionych obligacji po koricu okresu sprawozdawczego znajduje sie w nocie 17.1
12. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Spétka udzielita pozyczek spétkom projektowym grupy Ghelamco, ktére prowadzg dziatalnosé
deweloperska.

12.1. Przychody z tytulu odsetek od pozyczek od jednostek powigzanych

Spétka powigzana / Za okres 12-stu miesiecy zakoriczony: 31-12-2022 31-12-2021

PLN'000 PLN'000
Dahlia W24 sp. z 0.0. (dawniej Ghelamco GP 8 Sp. z 0.0. Dahlia SKA) 0 958
Erato Sp.zo.0. 22 5
Estima Sp. z 0.0. 5265 2436
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The Hub SKA 9145 18758
Ghelamco GP 3 Sp. z o.0. 345 183
Ghelamco Bliskie Piaseczno Sp. z o.0. 948 905
Ghelamco The Bridge Sp. z 0.0. 15 479 5205
Tilia Bis Sp. z 0.0. 0 684
Ghelamco SBP Sp. z 0.0. 7 684 3970
Ghelamco Foksal Sp. z o.o. 1605 3263
Prima Bud Sp. z o.0. 1818 1100
Ghelamco Postepu Sp. z 0.0. 2410 1133
Ghelamco Plac Grzybowski Sp. z o.0. 1953 1245
Ghelamco Plac Vogla Sp. z o.0. 3233 2 027
Groen Konstancin | Sp. z o.0. 3219 2424
Ghelamco Port Zeranski Sp. z 0.0. 822 755
Ghelamco Wronia Sp. z 0.0. 13 870 7 672
Sobieski Towers sp. z 0.0. 5788 3055
Abisal sp. z 0.0. 5372 3077
Kemberton Sp. z o.0. 70 956
Ghelamco Craft Sp.z o.o. 3023 1079
Ghelamco NCt Sp. z 0.0. 6 101 3067
Apollo Invest Sp. z 0.0. 12 238 6769
Pianissima Sp. z 0.0. 16 8
Ghelamco Towarowa Sp. z 0.0. 5726 22
Ghelamco Arifa Sp. z o0.0. 0 112
Razem przychody z tytutu odsetek od pozyczek 106 152 70 868

31



Ghelamco Invest Sp. z o.0. @ GHELA“CO

Sprawozdanie Finansowe za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 roku

12.2. Przychody od jednostek powiagzanych z tytulu optat za Swiadczenia
zwiazane z utrzymaniem salda

Poczawszy od dnia 1.01.2021 roku spétka nalicza optate za Swiadczenia zwigzane z utrzymaniem salda.

Wysokos¢ optaty jest uzalezniona od okresu finansowania i wynosi od 2,5442% do 3,3027%.

Spétka powigzana / Za okres 12-stu miesiecy zakoriczony: 31-12-2022 31-12-2021
PLN'000 PLN'000
Estima Sp. z 0.0. 1423 1291
Ghelamco GP 11 Sp. z 0.0. The Hub SKA 3994 12 465
Ghelamco GP 3 Sp. z o.0. 76 68
Ghelamco Bliskie Piaseczno Sp. z o.0. 225 426
Ghelamco The Bridge Sp. z 0.0. 3447 2 166
Tilia Bis Sp. z o0.0. 0 173
Ghelamco SBP Sp. z 0.0. 1637 1491
Ghelamco Foksal Sp. z o.0. 420 1046
Prima Bud Sp. z o.0. 400 405
Ghelamco Postepu Sp. z 0.0. 498 421
Ghelamco Plac Grzybowski Sp. z o.0. 439 467
Ghelamco Plac Vogla Sp. z o.0. 696 753
Groen Konstancin | Sp. z o.0. 723 907
Ghelamco Port Zeranski Sp. z 0.0. 178 223
Ghelamco Wronia Sp. z 0.0. 3010 2861
Sobieski Towers sp. z 0.0. 1246 1117
Abisal sp. z 0.0. 1160 1156
Kemberton Sp. z 0.0. 23 395
Ghelamco Craft Sp. z o.o. 803 568
Ghelamco NCt Sp. z 0.0. 1325 1286
Ghelamco Arifa Sp. z o.0. 0 1
Apollo Invest Sp. z 0.0. 3972 4089
Pianissima Sp. z 0.0. 4 3
Erato sp. z 0.0. 4 2
Ghelamco Towarowa Sp. z o.0. 1115 8
Razem przychody z tytutu optat za udostepnienie kapitatu 26 818 33788

12.3. Naleznosci z tytulu pozyczek (kapital + odsetki + oplaty za
Swiadczenia zwigzane 2z utrzymaniem salda) od jednostek
powiazanych

Udzielone pozyczki s oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej.

Pozyczki udzielone spétkom powigzanym sg oprocentowane wedtug stopy bazowej okreslonej w danej
umowie pozyczki, powiekszonej o marze odsetkowa oraz optate za $wiadczenia zwigzane z utrzymaniem
salda w wysokosci uzaleznionej od okresu finansowania.
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Na koniec okresu sprawozdawczego oprocentowanie nominalne udzielonych pozyczek (w tym opftata za
Swiadczenia zwigzane z utrzymaniem salda) do jednostek powigzanych w PLN wynosi od 15,50% do 16,64%,

a oprocentowanie pozyczek udzielonych w EUR wynosi 10,17% .

Nazwa spétki powigzanej / Stan na 31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000
Ghelamco GP 11 sp. z 0.0. The Hub S.K.A. 12 478 338735
Ghelamco Bliskie Piaseczno Sp. z o.0. 13 088 21 247
Ghelamco The Bridge Sp. z 0.0. 239483 128 346
Ghelamco SBP Sp. z 0.0. 88 237 78 204
Ghelamco Foksal Sp. z o.0. 1608 36 940
Ghelamco Postepu Sp. z 0.0. 37 153 16 753
Ghelamco Plac Grzybowski Sp. z o.0. 25732 29 154
Ghelamco Plac Vogla Sp. z o.0. 2270 46 361
Groen Konstancin | Sp. z o.0. 26 091 46 085
Ghelamco Port Zeranski Sp. z 0.0. 8999 14 263
Ghelamco Wronia Sp. z 0.0. 165 955 128 821
Sobieski Towers sp. z 0.0. 70 701 69 002
Ghelamco NCt Sp. z 0.0. 83229 68 711
Abisal sp. z 0.0. 62 351 55817
Ghelamco Craft Sp. z o.o. 38 775 27 898
Apollo Invest Sp. z 0.0. 105 751 153 521
Kemberton Sp. z 0.0. 0 17 567
Estima Sp. z 0.0. 66 495 53 157
Prima Bud Sp. z o0.0. 0 19410
Ghelamco GP 3 Sp. z 0.0. 3981 3621
Pianissima sp. z 0.0. 212 173
Ghelamco Towarowa Sp. z 0.0. 98 036 1060
Erato Sp. zo.0. 457 0
RAZEM 1151 082 1354 846
Wycena wedtug wartosci godziwej -38 209 -30 408
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek ujete w bilansie 1112873 1324438

12.4. Zobowiazania wobec jednostek powigzanych

Nazwa spétki powigzanej / Stan na 31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000
Granbero Holdings Limited 3436 1832
RAZEM 3436 1832
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12.5. Koszty finansowe od jednostek powigzanych (jednostka dominujaca)

Spotka powigzana / Za okres kolejnych 12-stu miesiecy zakoriczony: 31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000
Re Advisory sp. z 0.0. — ustugi prawne, finansowe, administracji 361 888
Granbero Holdings Limited- poreczenie 1602 1834
RAZEM 1963 2722

Spétka otrzymata poreczenia od Udziatowca (Granbero Holdings Limited) bedace zabezpieczeniem obligacji
wyemitowanych przez Spétke. taczna warto$é sumy gwarancyjnej na dzien 31 grudnia 2022 roku wynosi
2.520.000 tys. zt. Warto$¢ nominalna kapitatéw wyemitowanych obligacji objetych poreczeniem na dzien
31 grudnia 2022 wynosi 1.045.000 tys. zt.

12.6. Koszty zarzadu od innych jednostek powigzanych

Spétka powigzana / Za okres kolejnych 12-stu miesiecy zakoriczony: 31-12-2022 31-12-2021

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

13. Instrumenty finansowe

13.1. Zarzadzanie kapitalem

Jednostka zarzgdza kapitatem i zobowigzaniami by zagwarantowac zdolnos¢ do kontynuowania dziatalnosci
dzieki optymalizacji relacji zadtuzenia do kapitatu wtasnego. Ogodlna strategia dziatania jednostki nie
zmienita sie od 2013 roku.

Struktura pasywow jednostki obejmuje zadtuzenie, na ktére sktadaja sie wyemitowane obligacje (ujawnione
w nocie 11), oraz kapitat wtasny jednostki, w tym kapitat podstawowy, kapitaty rezerwowe i zysk i straty
zatrzymane.

Spotka monitoruje kapitat i zobowigzania przy pomocy wskaznika zadtuzenia. Wskaznik ten oblicza sie jako
stosunek zadtuzenia netto do facznej wartosci kapitatu. Zadtuzenie netto oblicza sie jako sume zobowigzan
(obejmujacych wyemitowane obligacje, zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania wykazane w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej) pomniejszong o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty. tgczng wartosc¢
kapitatu prezentuje sie jako kapitat wtasny wykazany w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

13.2. Wskaznik zadluzenia

Wskaznik zadtuzenia na 31 grudnia 2022 r. oraz na 31 grudnia 2021 r. ksztattuje sie nastepujaco:
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Stan na 31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000
Zadtuzenie (i) 1051 564 1323028
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 617 73 967
Zadtuzenie netto 1024947 1249 061
Kapitat wtasny (ii) 77 301 66 483
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 13 19

13.3. Kategorie instrumentéw finansowych

Stan na 31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000
Aktywa finansowe 1139 490 1398 405
Udzielone pozyczki - wyceniane w wartosci godziwej 1112 873 1324 438
Srodki pieniezne - wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu 26 617 73967
Zobowiazania finansowe 1051564 1323028
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania - wyceniane
wedtug zamortyzowanego kosztu 3420 1832
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji - wyceniane wedtug 1048 144 1321196

zamortyzowanego kosztu

13.4. Cele zarzadzania ryzykiem finansowym

Zarzad Spotki koordynuje dostep do rynkéw finansowych, monitoruje i zarzadza ryzykiem finansowym
zwigzanym z dziatalnoscig jednostki za pomocag wewnetrznych raportdow dotyczacych ryzyka, zawierajgcych
analize zaangazowania w podziale na stopien i wielkos¢ ryzyka. Rodzaje ryzyka obejmuja ryzyko rynkowe
(w tym walutowe, stopy procentowej i inne rodzaje ryzyka cenowego), ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajagcego z instrumentow 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 skrécie omdwione ponize;j.

13.5. Ryzyko rynkowe

Dziatalnos¢ jednostki wigze sie z ekspozycjg na ryzyko finansowe zmian kursow walut (patrz nota 13.6.1)
i stop procentowych (patrz nota 13.7). Jednostka zarzadza ryzykiem kursowym i stop procentowych poprzez
dziafania z zakresu tak zwanego hedgingu naturalnego obejmujace:

e inwestowanie w aktywa finansowe generujgce przychody odsetkowe w oparciu o te samga bazowa stope
zmienng, w oparciu o ktdrg kalkulowane s3 odsetki stanowigce koszt finasowania pozyskiwanego przez
Spétke 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 Spétki w celu obnizenia ryzyka wynikajgcego ze zmian kurséw walut.

Narazenie jednostki na ryzyko rynkowe ani sposéb jego pomiaru i zarzgdzania nim nie uleglty zmianie
w stosunku do roku poprzedniego.
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13.6. Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Jednostka nie jest narazona w istotny sposdb na ryzyko walutowe. Zaréwno na 31 grudnia 2022 r. oraz na
koniec 2021 r. wartos¢ instrumentdéw finansowych denominowanych w walutach obcych jest nieistotna.

13.6.1. Wrazliwos¢ na ryzyko walutowe

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

Gdyby kursy walutowe byty o 10 procent wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty statg wartos¢,
to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2022 r. zwiekszytby sie/zmniejszytby sie
0 255 tys. zt. (za rok zakonczony 31 grudnia 2021 r.: 0 225 tys. zt). Zmiane te spowodowataby zmiana wyceny
srodkéw pienieznych w EUR, a takze naleznosci z tytutu pozyczek w EUR oraz innych naleznosci i zobowigzan
w EUR.

13.7. Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych

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

Narazenie jednostki na ryzyko stép procentowych zwigzane z aktywami i zobowigzaniami finansowymi
omaoéwiono szczegotowo w nocie 13.9.

13.7.1. Wrazliwosé¢ na wahania stép procentowych

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopien narazenia na ryzyko stép procentowych
instrumentdéw finansowych na koniec okresu sprawozdawczego. W przypadku aktywow i zobowigzan o
oprocentowaniu zmiennym zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan i aktywdw niesptaconych
na koniec okresu sprawozdawczego byfa niezaptacona przez caty rok. W sprawozdaniach wewnetrznych
sporzadzanych na potrzeby kluczowych cztonkédw kierownictwa jednostki i dotyczacych ryzyka stopy
procentowej analizuje sie wahania stop procentowych w gére i w dét o 5 punkt procentowy.

Gdyby stopy procentowe byty o 5 punkt procentowy wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zmienne zachowaty
statg warto$¢, to wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2022 r. zmniejszytby
sie/zwiekszytby sie o 9.459 tys. zt (za rok zakoriczony 31 grudnia 2021 r.: o 5.328 tys. zt). Zmiane te
spowodowatoby przede wszystkim narazenia jednostki na ryzyko zmiennego oprocentowania
wyemitowanych obligacji oraz udzielonych pozyczek.

13.8. Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe oznacza ryzyko, ze kontrahent nie dopetni zobowigzan umownych, w wyniku czego
jednostka poniesie straty finansowe. Jednostka dokonuje transakcji wytacznie z jednostkami powigzanymi,
kontrolowanymi przez jej udziatowca, Granbero Holdings Limited.
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Zasadnicza cze$¢ majatku jednostki sktada sie z wierzytelnosci wobec spétek projektowych i innych
podmiotéw z Grupy Granbero, w szczegdlnosci z tytutu pozyczek. Jednostka pozostaje tym samym narazona
na wszelkie ryzyka, na ktére narazone sg inne podmioty wchodzace w sktad Grupy Granbero, w tym spétki
projektowe.

Spétki 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, spoétki projektowe sg finansowane pozyczkami i
obligacjami spotek projektowych obejmowanymi przez jednostke, a takze pozyczkami udzielanymiim przez
inne podmioty. W razie niewyptacalnosci spétek projektowych ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci
zajety przez wierzycieli dysponujacych zabezpieczeniem rzeczowym na majatku spotek projektowych lub na
ich udziatach, a pozyczki im udzielone od innych podmiotéw z Grupy Granbero bedg sptacane w ostatniej
kolejnosci. Narazenie jednostki na ryzyko wiarygodnosci kredytowej spétek projektowych jest stale
monitorowane, a zagregowang warto$¢ zawartych transakcji rozktada sie w sposéb zapewniajacy
bezpieczng koncentracje aktywdw zaangazowanych w poszczegdlne podmioty z Grupy Granbero.

Na dziern 31 grudnia 2022 roku Spétka nie zidentyfikowata zadnych istotnych ryzyk niewyptacalnosci w
zakresie posiadanych aktywéw finansowych. Maksymalne narazenie aktywow na ryzyko kredytowe odpowiada
ich ksiegowej wartosci.

13.8.1. Zabezpieczenie ryzyka kredytowego

Jednostka nie posiada zabezpieczenia ryzyka kredytowego zwigzanego z aktywami finansowymi.

13.8.2. Ryzyko koncentracji

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

Ghelamco The Bridge Sp. z0.0. 20,8%
Ghelamco Wronia Sp. z o.0. 14,4%

Apollo Invest Sp. z o.0. 9,2%
Ghelamco Towarowa Sp.zo.0. 8,5%
Ghelamco SBP Sp. z 0.0. 7,7%
Ghelamco NCt Sp. z o.0. 7,2%

W zakresie dysponowania aktywami finansowymi w postaci depozytéw, jednostka ocenia ryzyko
koncentracji jako wysokie w zwigzku z posiadaniem depozytédw pienieznych o znacznej wartosci tylko
w jednej instytucji finansowej - Banku Pekao S.A. Zarzad przeprowadzit okresowa ocene ryzyka koncentracji
srodkow pienieznych w jednej instytucji i ocenit, ze poziom ryzyka sie nie zmienit w stosunku do okreséw
wczesniejszych a ocena banku wg EuroRating dla Banku Pekao S.A. to A-, a perspektywa stabilna. Wartos¢
Srodkow pienieznych w banku Pekao S.A. na dzien 31 grudnia 2022 roku wynosi 26 603 tys. PLN.

13.9. Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

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

13.9.1. Tabele ryzyka plynnosci i stopy procentowej

Ponizsze tabele przedstawiajg umowne terminy wymagalnosci niepochodnych zobowigzan finansowych
z uzgodnionymi terminami sptaty. Opracowano je w oparciu o niezdyskontowane przeptywy pieniezne ze
zobowigzan finansowych na najwczesniejszy wymagany termin sptaty. Obejmujg przeptywy pieniezne
zarowno z odsetek, jak i z kapitatu. W przypadku zmiennych stép procentowych kwote niezdyskontowang
obliczono na podstawie krzywych stop procentowych na koniec okresu sprawozdawczego. Umowny termin
wymagalnosci wyznaczono jako najwczesniejszy mozliwy termin zgdania sptaty przez strone kontraktu.

Zapadalnos¢ Ponizej od 1 mies. od 3 mies. od1roku Ponad

* 1miesigca do3m-cy dolroku dob5lat 5 lat

N

6 PLN'O00  PLN’000  PLN’000  PLN’000 PLN’000

Stan na 31 grudnia 2022 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 12,24% 4340 13 441 128286 847 610 0
Instrumenty o statej stopie procentowe;j 5,97% 7 829 0 7701 267 829 0

Stan na 31 grudnia 2021 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 6,40% 2533 212 593 106929 912004
Instrumenty o statej stopie procentowe;j 5,97% 7 829 0 7701 283359 0

o

PLN’000

993 677
283 359

1234 059
298 889

*Srednia nominalna stopa procentowa na dzier bilansowy

Ponizsza tabela przedstawia umowne terminy zapadalnosci aktywow finansowych jednostki niebedgcych
instrumentami pochodnymi. Opracowano jg w oparciu o niezdyskontowane kwoty zapadalnosci aktywdw
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. W tabelce nie uwzgledniono srodkéw pienieznych.

Zapadalnosé: Ponizej od 1 mies. od3 mies. od1roku
1 miesigca do3 m-cy do1lroku do 5 lat
% PLN’000  PLN’000 PLN’000 PLN’000  PLN’000
Stan na 31 grudnia 2022 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 15,92% 0 0 565 162 842 861 1408 023

Stan na 31 grudnia 2021 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 9,85% 0 0 823 279 893 744 1717 023
*Srednia nominalna efektywna stopa procentowa na dzieri bilansowy
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13.10. Wartos¢ godziwa aktywow i zobowiagzan finansowych jednostki

Na dzier 31.12.2022 roku udzielone pozyczki wyceniane sg w wartosci godziwe;j.

Stanna 31-12-2022 Stan na: 31-12-2021
Wartos¢ Wartos¢ « Wartos¢ Wartosé¢ *
ksiegowa godziwa ksiegowa godziwa
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000
Aktywa finansowe:
Aktywa finansowe dtugo i krétkoterminowe
tacznie:
- srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 617 26 617 73 967 73 967
- pozyczki 1112 873 1112873 3 1324438 1324438 3
Razem 1139490 1139490 1398 405 1398 405
Zobowiazania finansowe:
Zobowigzania finansowe wyceniane po zamortyzowanym koszcie dtugo i
krétkoterminowe tacznie:
- obligacje 1045 194 1034909 3 1318 737 1305999 3
Razem 1045 194 1034909 3 1318737 1305 999

*poziomy hierarchii wartosci godziwej

Wartosci godziwe aktywodw finansowych zawartych w powyzszym Poziomie 3 zostaty okreslone zgodnie z
ogélnie przyjetymi modelami wyceny w oparciu o analize zdyskontowanych przeptywéw pienieznych,
natomiast najbardziej znaczagcymi danymi wsadowymi jest stopa dyskontowa odzwierciedlajgca ryzyka
kredytowe kontrahentow.

Opis metody wyznaczania wartosci godziwej

Na potrzeby okreslenia wartosci godziwej udzielonych przez Spotke pozyczek o (zaklasyfikowanych do
Poziomu 3 wyceny hierarchii wartosci godziwej) zastosowano model zdyskontowanych przeptywoéw
pienieznych. Spotka wycenia udzielone pozyczki do wartosci godziwej ze wzgledu na brak zdanego testu
SPPI. Brak zdanego testu SPPI wynika z faktu, ze w przypadku wszystkich udzielonych przez Spétke pozyczek
naliczane odsetki nie s3 wymagalne na koniec danego okresu odsetkowego, lecz w datach zapadalnosci
poszczegdlnych instrumentdw. Przedmiotem wyceny byly pozostajgce do sptaty z tytutu poszczegdlnych
instrumentdw kwoty kapitatéw w tacznej wysokosci 974.175 tys. PLN (na 31 grudnia 2021 r. 1.180.254 tys.
PLN), szacowane na kontraktowe daty zapadalnosci odsetki i optaty za $wiadczenia zwigzane z utrzymaniem
salda w tacznej wysokosci 433.848 tys. PLN (na 31 grudnia 2021 r. 536 769 tys. PLN), z tego odpowiednio
odsetki w wysokosci 352.520 tys. PLN i optaty 81.327 tys. PLN — obie wartosci zdyskontowane na koniec
okresu sprawozdawczego z umownych dat wymagalnosci poszczegélnych instrumentdw.

Na poziom zastosowanego wspotczynnika dyskonta sktadajg sie stopa wolna od ryzyka oraz marza
dyskontowa.

Stopa wolna od ryzyka jest réwna stopie zerokuponowej wyliczanej na date umownego przeptywu
pienieznego metoda bootstrapping w oparciu o obowigzujgce na koniec okresu sprawozdawczego stopy
procentowe rynku pienieznego oraz miedzybankowe stawki IRS dla waluty umownego przeptywu
pienieznego. Na dzierh 31 grudnia 2022 roku, w zaleznosci od daty umownego przeptywu pienieznego,
poziom stopy wolnej od ryzyka ksztattowat sie dla przeptywédw w PLN na poziomie od 6,46 p.a. do 7,16
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p.a. (w roku 2021 od 3,39% p.a. do 3,86% p.a.), a w przypadku przeptywédw w EUR na poziomie 3 p.a. (w
roku 2021 na poziomie -0,51% p.a.).

Z kolei marza dyskontowa na poziomie 7,36 p.a. (na 31 grudnia 2021 r. 7,06%) uwzglednia:

1) dane wejsciowe obserwowalne:
a) S$redniowazona marza za ryzyko kredytowe (kalkulowana w oparciu o dane wynikajgce z
ostatnich emisji przed koicem okresu sprawozdawczego) wyniosta w 2022 roku 5,79 % p.a.
(odpowiednio na koniec roku 2021)

2) dane wejsciowe nieobserwowalne:
b) marze Gwaranta wyemitowanych obligacji 0,5 p.a. (odpowiednio na koniec roku 2021),
¢) oczekiwang przez Spoétke stope zysku 0,5 p.a., (odpowiednio na koniec roku 2021)
d) korekte odzwierciedlajgca ocene Spoétki w zakresie specyficznych ryzyk dotyczacych
spowolnienia gospodarczego i oczekiwan inwestoréw - szacowany dodatkowy wzrost
kosztow finansowania w 2022 roku wynosi 0,57% p.a.(w roku 2021 0,27% p.a.)

Opis procesu zwigzanego z wyznaczaniem wartosci godziwej

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

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

Istotne problemy z wyceng sg zgtaszane Komitetowi Audytu.

Przy wycenie wartosci godziwej sktadnika aktywdéw lub zobowigzan Spodtka wykorzystuje w miare
mozliwosci rynkowe dane obserwowalne.

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

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

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

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

Jezeli dane wejsciowe uzyte do wyceny wartosci godziwej sktadnika aktywéw lub zobowigzania moga zostac
sklasyfikowane na réznych poziomach hierarchii wartosci godziwej, wdéwczas wycena wartosci godziwej jest
sklasyfikowana w catosci na tym samym poziomie hierarchii wartosci godziwej, jako dane wejsciowe z
najnizszego poziomu, ktéry jest znaczacy dla catej wyceny.

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

Wrazliwos¢ wyceny do wartosci godziwej

Gdyby marza kredytowa uzyta do wyliczenia stopy dyskontowej byta o 0,5 punktu procentowego wyzsza,
a wszystkie inne zmienne zachowaty statg wartos¢, to wartosé godziwa aktywow finansowych zmniejszytaby
sie 0 8 624 tys. zt, a wynik finansowy jednostki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2022 r. zmniejszytby sie
0 6 985 tys. zt. Analogicznie, gdyby marza kredytowa uzyta do wyliczenia stopy dyskontowe] byta o 0,5
punktu procentowego nizsza, to wartos¢ godziwa aktywow finansowych zwiekszytaby sie o 8 733 tys. zt, a
zysk netto zwiekszytby sie o 7 074 tys. zt.

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

Na dzien 31 grudnia 2022 r. i 31 grudnia 2021 r. warto$¢ godziwa i wartos¢ wykazana w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej pozostatych aktywéw (naleznosci i srodki pieniezne) i zobowigzan finansowych sg
zblizone.

Przy wycenie wartosci godziwej przyjeto nastepujace zatozenia:

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

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

13.11. Wyniki analizy wartosci udzielonych pozyczek

Spotki celowe wykorzystujg pozyczki na cele inwestycyjne. Jednostka na biezgco monitoruje, czy
zaangazowane przez nig Srodki pieniezne w formie udzielonych pozyczek majg pokrycie w realizowanych

inwestycjach.
31-12-2022 31-12-2021
PLN’000 PLN’000
Udzielone pozyczki na projekty komercyjne i mieszkaniowe 1151 082 1352592
Pozostate zewnetrzne Zzrddfa finansowania projektéw komercyjnych 1130 049 2 072 937
Wartos$¢ projektow komercyjnych i mieszkaniowych* 3473478 5607 292
Nadwyzka wartosci nad zobowigzaniami 1192 347 2181763

*dla projektow komercyjnych wartos¢ zostata okreslona na podstawie wycen niezaleznych ekspertéw a dla projektéw mieszkaniowych
wartosé zostata okreslona na postawie poniesionych kosztow

14. Zmiany naleznosci i zobowigzan finansowych oraz przeplywy pieniezne z
nimi zwigzane

Ponizsza tabela prezentuje efekt zmian naleznosci z dziatalnosci finansowej oraz przeptywy pieniezne z nimi
zwigzane:
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Stan na
01-01-2022
PLN'000
pozyczki (kapitat
+ odsetki +
oplata za 1324438
utrzymanie
salda)
Razem 1324 438

przeptywy pieniezne

sptata nowo
kapitatow SpicialosEs ek udzielone
PLN'000 PLN'000 PLN'000
-882 875 -103 640 683761
-882 875 -103 640 683761

sptata optat za
udostepnienie
kapitatu

PLN'000

-27 025

-27 025

zZmiany niepienigzne

naliczone
... naliczone optaty za o
sptata prowizji odsetki eIl réznice kursowe  wycena wg MSSF 9
kapitatu
PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
-7 000 106 152 26 818 44
-7 000 106 152 26818 44

Stan na
31-12-2022

PLN'000

-7 801

-7 801

1112873

1112873

Stan na
01-01-2021

PLN'000
pozyczki (kapitat + 9dsetk| + 1165 963
oplata za utrzymanie salda)
Razem 1165963

przeptywy pieniezne

sptata
kapitatow

nowo

sptata odsetek udzielone

PLN'000 PLN'000 PLN'000
-343 880 -34 845 451573
-343 880 -34 845 451 573

sptata optat za
udostepnienie kapitatu

PLN'000

-1857

-1857

zZmiany niepieniezne

naliczone optaty
naliczone za

e udostepnienie réznice kursowe

sptata prowizji

kapitatu
PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
-4 006 70 868 33788 -6 -13 159
-4 006 70 868 33788 -6 -13 159

Stan na

31-12-2021
wycena wg MSSF 9

PLN'000

1324438

1324438
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A GHELAMCO

Ponizsza tabela prezentuje efekt zmian zobowigzan z dziatalnosci finansowej oraz przeptywy pieniezne z nimi zwigzane:

Stan na
01-01-2022

przeptywy pieniezne

wykup
obligacji

sptata
odsetek

wyptata z
emisji

dyskonto/koszty
optacone w
okresie

zZmiany niepienigzne

Stan na
31-12-2022

zobowigzania finansowe z
tyt. obligacji (kapitat +
odsetki-minus dyskonto)
koszty emisji rozliczane w
czasie + dyskonto

Razem

PLN'000

1344610

-23 414

1321196

PLN'000 PLN'000
-423 688 -94 890
0 0

-423 688 -94 890

PLN'000

135 000

-1350

133 650

PLN'000

-2198

-2198

odsetki réznice wycena wg
naliczone kursowe MSSF 9
PLN'000 PLN'000 PLN'000
100 562 0 344

0 0 0

100 562 0 344

Koszty
poniesione w . . A
i, rozliczenie prowizji w
poprzednim )
) czasie/dyskonta
okresie optacone
w biezacym
PLN'000 PLN'000
0 2491
-21 10 699
-21 13 190

PLN'000

1064429

-16 285

1048 145

Stan na
01-01-2021

przeptywy pieniezne

wykup

obligacii sptata odsetek

wyptata z
emisji

dyskonto/koszty
optacone w okresie

zZmiany niepieniezne

odsetki
naliczone

wycena wg

réznice kursowe MSSF 9

Stan na
31-12-2021

zobowigzania finansowe z
tyt. obligacji (kapitat +
odsetki-minus dyskonto)
koszty emisji rozliczane w
czasie + dyskonto

Razem

PLN'000

1210215

-21202

1189013

PLN'000 PLN'000
-333 674 -68 540
-333 674 -68 540

PLN'000

465 000

-3714

461 286

PLN'000

-10 587

-10 587

PLN'000 PLN'000 PLN'000
68 547 1303
68 547 0 1303

Koszty
poniesione w . ) e
oorzednim rozliczenie prowizji
et w czasie/dyskonta
okresie optacone
w biezacym
PLN'000 PLN'000
1759
12 089
0 13 848

PLN'000

1344610

-23 414

1321196
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15. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

15.1.Zobowiazania warunkowe

Zarowno na dzien 31 grudnia 2022 r., jak i na dzier 31 grudnia 2021 r. jednostka nie posiadata zobowigzan

warunkowych.

15.2.Gwarancje otrzymane

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2022 r., jak i na dzient 31 grudnia 2021 r. jednostka posiadata gwarancje z

tytutu poreczenia sptaty obligacji udzielone przez Granbero Holdings Limited.

. . Nominalna kwota obligacji | Maksymalna kwota | Aktualna kwota

Typ finasowania . .
w tys. zt. na 31-12-2022 r. | poreczenia w tys. zt. | poreczenia w tys.zt.
Emisja obligacji do kwoty 400 000 000 pod programem VI
PT Seria 45000 720000 45 000
Emisja obligacji do kwoty 350 000 000 pod programem Vi
Seria PPO 50 000 50 000
Seria PPP1 75 000 75 000
Seria PPP2 35 000 35 000
Seria PPR 40 000 630 000 40 000
Seria PPP3 45000 45 000
Seria PPP4 50 000 50 000
Seria PPS 55 000 55 000
Emisja obligacji do kwoty 400 000 000 pod programem IX
Seria PU1 35 000 35 000
Seria PU2 285000 720000 285 000
Seria PU3 80 000 80 000
Emisja obligacji do kwoty 200 000 000 pod programem X
Seria PW1 30 000 30 000
Seria PW?2 35 000 360 000 35 000
Seria PW3 135 000 135000
PS ‘ 50 000 90 000 50 000
Razem (w tys. z1.) 1045 000 2 520 000 1 045 000
16. Konflikt zbrojny w Ukrainie
w ocenie kierownictwa spotki konflikt zbrojny w Ukrainie nie stanowi

okolicznosci,

negatywnie wptynag¢ na zatozenie kontynuowania jej

dziatalnosci gospodarczej w dajacej

ktéra mogtaby skutkowac istotnym pogorszeniem sytuacji finansowej Spoétki oraz

sie

przewidzie¢ przysztosci. Kierownictwo bedzie $cisle monitorowad i $ledzi¢ wptyw sytuacji polityczno-

gospodarczej w Ukrainie na jej dziatalnos¢, w tym na przysztg sytuacje finansowa oraz wyniki finan
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sowe i bedzie doktada¢ staran, aby ograniczyé wszelkie potencjalne negatywne skutki dla Spétki, jej

personelu i dziatalnosci.

17. Zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

W dniu 3 lutego 2023 r., doszto do ostatecznego przydziatu i emisji 30.000 obligacji serii PZ1 o wartosci
nominalnej 1000 PLN kazda i tacznej wartosci nominalnej 30.000.000 PLN, oznaczonych kodem ISIN
PLGHLMCO00552, z terminem wykupu 3 lutego 2026 r., oprocentowanych wedtug stawki Wibor 6 miesieczny
plus 5% marzy, emitowanych w ramach Xl programu emisji obligacji, zabezpieczonych poreczeniem

udzielonym przez jedynego wspdlnika Spétki, tj. Granbero Holdings Limited.

W dniu 16 lutego 2023 r. Emitent dokonat warunkowego przydziatu 30.000 Obligacji o facznej wartosci
nominalnej 30.000.000 PLN. Ostateczny przydziat i wydanie Obligacji zostang dokonane w Krajowym

Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. w dniu emisji zaplanowanym na 27 lutego 2023 r.

W dniu 27 lutego 2023 r., doszto do ostatecznego przydziatu i emisji 30.000 obligacji serii PZ2 o wartosci
nominalnej 1000 PLN kazda i tacznej wartosci nominalnej 30.000.000 PLN, oznaczonych kodem ISIN
PLGHLMCO00552, z terminem wykupu 3 lutego 2026 r., oprocentowanych wedtug stawki Wibor 6 miesieczny
plus 5% marzy, emitowanych w ramach X| programu emisji obligacji, zabezpieczonych poreczeniem

udzielonym przez jedynego wspdlnika Spétki, tj. Granbero Holdings Limited.

W dniu 6 marca 2023 r. Zarzad Emitenta podjat uchwate w sprawie emisji 180.000 obligacji serii PZ3, o
wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda i tagcznej wartosci nominalnej do 180.000.000 PLN (stu osiemdziesieciu
milionow ztotych) (,,Obligacje”), emitowanych w ramach XI programu emisji obligacji, zabezpieczonych
poreczeniem udzielonym przez jedynego wspdlnika Spotki, tj. Granbero Holdings Limited. Obligacje zostang
oznaczone tym samym kodem, co wyemitowane przez Emitenta obligacje serii PZ1 oraz PZ2 (ISIN:

PLGHLMC00552).

W dniu 9 marca 2023 r. Emitent dokonat warunkowego przydziatu 180.000 Obligacji o tgcznej wartosci
nominalnej 180.000.000 PLN. Ostateczny przydziat i wydanie Obligacji zostang dokonane w Krajowym

Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. w dniu emisji zaplanowanym na 23 marca 2023 r.

W dniu 23 marca 2023 r. doszto do ostatecznego przydziatu i emisji 180.000 obligacji serii PZ3 o wartosci
nominalnej 1000 PLN kazda i tacznej wartosci nominalnej 180.000.000 PLN, oznaczonych kodem ISIN
PLGHLMCO00552, z terminem wykupu 3 lutego 2026 r., oprocentowanych wedtug stawki Wibor 6 miesieczny
plus 5% marzy, emitowanych w ramach XI programu emisji obligacji, zabezpieczonych poreczeniem

udzielonym przez jedynego wspdlnika Spétki, tj. Granbero Holdings Limited.
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W dniu 23 marca 2023 r. Spétka nabyta w celu umorzenia, nastepujace obligacje wtasne notowane na

ASO BondSpot oraz na ASO GPW:

1. 7000 (stownie: siedemset) obligacji wiasnych serii PPO, zdematerializowanych i oznaczonych
kodem ISIN: PLGHLMC00461, o wartosci nominalnej 100 zt (stownie: sto ztotych) kazda, o tgcznej
wartosci nominalnej 700.000 zt (stownie: siedemset tysiecy ztotych), wyemitowanych przez
Emitenta w dniu 9 kwietnia 2020 r.; oraz

2. 203 274 (stownie: dwiescie trzy tysigce dwiescie siedemdziesigt cztery) obligacji wtasnych serii PPR,
zdematerializowanych i oznaczonych kodem ISIN: PLGHLMC00487, o wartosci nominalnej 100 zt
(stownie: sto ztotych) kazda, o tacznej wartosci nominalnej 20.327.400 zt (stownie: dwadzieScia
milionéw trzysta dwadziescia siedem tysiecy czterysta ztotych), wyemitowanych przez Emitenta w

dniu 31 lipca 2020 .

taczna warto$¢ nominalna obligacji nabytych w dniu 23 marca 2023 r. w celu umorzenia wyniosta

21.027.400 zt (stownie: dwadziescia jeden milionéw dwadziescia siedem tysiecy czterysta ztotych).

17.1.Wykupy i nowe Emisje obligacji po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego

Tabela przedstawia obligacje wyrazone w wartosciach nominalnych

emisje  stan na dzien
wykup obligacji obligacji przygotowania

nominalna stan na stan na

Stan na: U 01-01- stz po 31-12-2022 po 31- sprawozdania
poczatkowa 2022 2022 12-2022 finansowego
PLN’000  PLN’000  PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000

Program emisji obligacji 2016-2022
Seria PG 135104 135104 0 0 0 0
Seria PK 30502 30502 0 0 0 0
Seria PL 39737 39737 0 0 0 0
Seria PM 30 000 30 000 0 0 0 0
Seria PN 23 456 23 456 0 0 0 0
Seria PO 85 000 85 000 0 0 0 0
Seria PP 35 000 35 000 0 0 0 0
Seria PR 30 000 30 000 0 0 0 0
Seria PQ 14 889 14 889 0 0 0 0
Seria PPO 50 000 50 000 50 000 -700 0 49 300
Seria PPP1 75 000 75 000 75 000 0 0 75 000
Seria PPP2 35000 35000 35000 0 0 35 000
Seria PPR 40 000 40 000 40 000 -20 327 0 19 673
Seria PPP3 45 000 45 000 45 000 0 0 45 000
Seria PPP4 50 000 50 000 50 000 0 0 50 000
Seria PS 50 000 50 000 50 000 0 0 50 000
Seria PPS 55 000 55 000 55 000 0 0 55 000
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Seria PT 45 000 45 000 45 000 0 0 45 000
Seria PU 1 35 000 35000 35 000 0 0 35 000
Seria PU 2 285000 285000 285000 0 0 285 000
Seria PU 3 80 000 80 000 80 000 0 0 80 000
Seria PW 1 30000 30000 30000 0 0 30 000
Seria PW 2 35000 35 000 35 000 0 0 35 000
Seria PW 3 0 0 135000 0 0 135 000
Seria PZ1 0 0 0 0 30000 30 000
Seria PZ2 0 0 0 0 30000 30 000
Seria PZ3 0 0 0 0 180000 180 000
RAZEM 1333688 1333688 1045000 -21 027 240000 1263973

18. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie ze stosunku pracy wyptacone cztonkom Zarzadu jednostki w okresie od 1 stycznia 2022 r.
do 31 grudnia 2022 r. wyniosto 487 tys. ztotych. W analogicznym okresie poprzedniego roku obrotowego
cztonkowie Zarzadu jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 383 tys. ztotych.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej jednostki za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.
wyniosto 650 tys. ztotych. W okresie od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r. poprzedniego roku
obrotowego cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki pobrali wynagrodzenie w wysokosci 650 tys. ztotych.

W obu poréwnywanych okresach, w odniesieniu do cztonkdw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie wystgpity
Swiadczenia po okresie zatrudnienia, pozostate Swiadczenia dtugoterminowe, Swiadczenia z tytutu
rozwigzania stosunku pracy oraz ptatnosci na bazie akcji.

Stan na: 31-12-2022 31-12-2021

PLN’000 PLN’000

Wynagrodzenia brutto Cztonkéw Zarzadu 413 333
Swiadczenia dla Cztonkéw Zarzadu 74 50
Razem: 487 383
Wynagrodzenia brutto Rady Nadzorczej 600 600
Swiadczenia dla Rady Nadzorczej 52 50
Razem: 650 650

19. Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
jednostki w poszczegdlnych okresach
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Rodzaj ustugi 2022 2021

PLN’000 PLN’000

Badanie rocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego wg MSSF
oraz przeglad sprawozdania pétrocznego

Razem 390 376

390 376

20. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Spotki w dniu 31 marca 2023 roku.

Jeroen van der Toolen Damian Wozniak
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
Jarostaw Zagorski

Jarostaw Jukiel

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Joanna Krawczyk-Nasitowska Arnold Neuville
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Jarostaw Fiutowski

Cztonek Zarzadu

Warszawa, 31 marca 2023 r.
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