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Szanowni Parstwo,

Od kilku lat, w tym réwniez w 2020 roku, nieustannie powiekszamy portfolio naszych
nieruchomosci poprzez rozwdj i przemyslane przejecia. Zaostrzylismy polityke finansowg
i wzmocniliSmy ptynnos¢. Nasze zespoty zarzgdzajgce aktywami zapewniaty najemcom
doskonatg obstuge, utrzymujgc wysoki poziom wynajecia. Dziatamy na rzecz lokalnych
spotecznosci, wyemitowaliSmy zielone obligacje, a takze zwiekszyliSmy nasze
zaangazowanie w obszarze ESG. Jestesmy dumni z dziatan, ktére przygotowaty nas na
trudne do przewidzenia wyzwania zwigzane z wybuchem pandemii COVID-19 w 2020 roku.

Naszym priorytetem jest trwata ochrona biznesu i wspieranie spotecznosci, w ktoérych
dzialamy, a takze oparta na zaufaniu wspétpraca z naszymi dostawcami i klientami. To ich
pandemia dotkneta w najwiekszym stopniu. W tym celu wdrozyliSmy réznorodne $rodki
wspierajgce najemcéw i zachecajgce konsumentdéw do wydatkow, takie jak obnizenie czynszu,
umozliwienie ptfatnosci czynszowych w ratach, czy rezygnacje z naliczania optat
eksploatacyjnych i odsetek za zwtoke w sptacie. Skutkiem finansowym byfa utrata zysku
z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 15 min euro. OtrzymaliSmy tez 99% naleznego
rocznego czynszu (99% w przypadku biur i 97% dla obiektéw handlowych). Wartos¢ portfela
spadta o0 5%, a na wycene roczng wptynety wyzwania o charakterze strukturalnym, zaostrzone
skutkami pandemii COVID-19.

W segmencie biurowym najemcy pracujg nad planami powrotu do pracy stacjonarnej.
Wiekszos¢ z nich uwaza, Ze jest za wczesnie, aby wprowadzac¢ zasadnicze dtugoterminowe
zmiany w zakresie ich wymagan. JesteSmy jednak swiadomi tego, ze po wydtuzonym okresie
pracy zdalnej, najemcy mogg oczekiwa¢ wiekszej elastycznosci w oferowanych warunkach
najmu. Jednoczesnie zaczeli oni zwraca¢ wiekszg uwage na wysokiej jakosci, nowoczesne
i bezpieczne otoczenie, w ktérym na jedng osobe przypada wiecej powierzchni. Przewidujemy
réwniez odejscie od dotychczasowego trendu, zaktadajgcego tworzenie przestrzeni biurowe;j
0 wysokim zageszczeniu i stosowanie hot-deskéw. Z powodzeniem kontynuujemy rozmowy
z naszymi najemcami dotyczgce najmu, zwiaszcza wiekszych powierzchni. Optymizmem
napawa wysoka aktywnosé, jakg obserwujemy na rynkach, na ktérych dziatamy.



Rok 2020 byt réwniez okresem zmian w zakresie tadu korporacyjnego Grupy. Wiosng miata
miejsca zmiana gtébwnego akcjonariusza — Lone Star sprzedat swoj wiekszosciowy pakiet
funduszowi Optimum Ventures Private Equity Fund. Jesienig Rada Nadzorcza wzmocnita
kadre zarzadzajgca, powotujgc na stanowisko prezesa Yovava Carmi oraz awansujgc na
stanowiska cztonkéw Zarzadu Ariela Ferstmana i Roberta Snowa. Kontynuujemy realizacje
strategii firmy, aktywnie dziatajgc w kierunku dalszej poprawy bilansu i wynikéw dziatalnosci
operacyjnej, czego dowodem jest FFO w wysokosci 66 min euro na koniec roku, mimo wptywu
pandemii COVID-19.

W sierpniu jako Zarzad podijelismy trudng decyzje o czasowym zawieszeniu wyptat dywidendy
za 2019 rok. Uznalismy, ze mimo stabilnosci finansowej oraz wynikow osigganych w roku
obrotowym 2020, jest to wtasciwy krok zabezpieczajgcy, biorgc pod uwage okolicznosci oraz
niepewnos¢ zwigzane z pandemig COVID-19. Jestesmy swiadomi tego, ze wyptata dywidendy
jest wazng kwestig dla akcjonariuszy. W kolejnych okresach, bedziemy dgzyé do wznowienia
wyptat w odpowiedniej wysokosci. Jest to w duzym stopniu uzaleznione od sytuaciji
pandemicznej. W tym celu musimy poprawi¢ sciggalnos¢ czynszow i uzyskac¢ petniejsze
informacje o wynikach osigganych przez nasze aktywa po zakonczeniu lockdownu, a przede
wszystkim zorientowac sie, jak szybko klienci powrdcag do obiektow handlowych, a pracownicy
do biur.

Na koniec 2020 roku nasz portfel nieruchomosci osiggnat wartos¢ 2,1 mld euro, a tgczne
przychody wyniosty 160 min euro. Wartos¢ EPRA aktywow netto Grupy (NAV) wynosi obecnie
1,1 mld euro, co odzwierciedla wysokg jakos¢ naszego portfela i niski poziom dzwigni
finansowej, przy wspétczynniku LTV w wysokosci 45% na koniec roku. Nasza Grupa
charakteryzuje sie rowniez niskim kosztem zadtuzenia o sredniej wysokosci 2,3% i wysokim
wskaznikiem pokrycia odsetek netto (ICR) na poziomie 3,7x. Wskaznik wynajecia w catym
portfelu naszych nieruchomoéci utrzymat sie na stabilnym poziomie 91%.

Nasze lokalne zespoty zarzgdzajgce aktywami osiggaty dobre wyniki, udowadniajgc, ze
wieloletnie relacje z najemcami w potgczeniu z wysokg jakoécig portfela, mogg przektadac sie
na nowe umowy najmu réwniez w trudniejszych czasach. Grupa LPP zdecydowata sie na
otwarcie w Galerii Pétinocnej najwiekszego sklepu Sinsay w Polsce, Mobica i Barry Callebaut
powiekszyli swoje biura w University Business Park, EoN przedtuzyt najem w City Gate, Modis,
Bank Swiatowy i Commerzbank na nowg lokalizacje wybrali Advance Business Center Il, a
Generali wynajeto powierzchnie biurowg w Matrix B. Dodatkowo, IKEA i Bershka otworzg
swoje sklepy w centrum handlowym Mall of Sofia.

W ciggu roku zdecydowalismy sie rowniez odswiezy¢ nasze portfolio. SprzedaliSmy jedng
z naszych inwestycji na Wegrzech, biurowiec Spiral, generujgc tym samym 41 min euro
wolnych $rodkéw na sfinansowanie nowych przejec¢ i realizacje kolejnych projektow. Na
poczatku 2020 roku zakonczylismy budowe ostatniego budynku kompleksu biurowego Green
Heart w Belgradzie, a pod koniec roku — Advance Business Center Il w Sofii i Matrix B
w Zagrzebiu. W 2020 roku rozpoczelismy réwniez budowe Sofia Tower 2, biurowca klasy A
znajdujgcego sie nad centrum handlowym Mall of Sofia, a planowane inwestycje obejmuja tak
wspaniate projekty, jak budynek Pillar w Budapeszcie, ktory zostat w petni wynajety jeszcze
przed rozpoczeciem budowy.



Czerpiemy korzysci z prac nad wzmochieniem naszego bilansu, ktére wykonaliSmy w ciggu
ostatnich kilku lat. Nasza firma byta aktywna na rynkach kapitatowych w 2020 roku, pozyskujac
okoto 110 min euro z niezabezpieczonych obligacji uprzywilejowanych i zapewniajgc
dodatkowg elastycznos¢, ktéra postuzy do sptaty zadluzenia oraz sfinansowania nowych
inwestycji i przejec. WyemitowaliSmy zielone obligacje denominowane w forintach
wegierskich, co potwierdza nasze zaangazowanie w dziatania na rzecz zrownowazonego
rozwoju iinnowacyjnosci w obszarze finanséw. Silng pozycje rynkowg Grupy potwierdzit
rowniez rating inwestycyjny BBB- wedtug Scope Ratings. Catkowita dostepna ptynnos$¢ Grupy
na koniec 2020 roku wyniosta 272 min euro. W rezultacie jestesmy finansowo przygotowani
na wszelkie mozliwosci i niepewnosci, ktore moga pojawi¢ sie w przysztosci.

Niezmiennie naszym priorytetem pozostaje zrownowazony rozwéj. Dgzymy do dostarczania
najnowoczesniejszych budynkow, wyposazonych w najnowsze rozwigzania technologiczne,
ktore spetniajg rygorystyczne kryteria BREEAM lub LEED. Do najwazniejszych osiggnie¢
w tym zakresie nalezy uzyskanie certyfikacji LEED na poziomie Platinum przez dwa nasze
biurowce klasy A — Matrix A i Matrix B w Zagrzebiu. Tym samym 84% wszystkich naszych
nieruchomosci zostato certyfikowanych jako przyjazne dla srodowiska. Ponadto, pracujemy
nad politykg ESG, aby zwiekszy¢ naszg przewage rynkowsg, poprawi¢ wyniki finansowe i
ograniczy¢ ryzyko operacyjne. To kolejny krok w kierunku rozwoju w obszarach ochrony
srodowiska, wsparcia spotecznego i tadu korporacyjnego. Rezultatem bedzie publikacja
raportu ESG za 2020 rok.

Wiele wskazuje na to, ze w najblizszym czasie wzroSnie znaczenie zarzgdzania i
utrzymywania powierzchni oraz obiektéw komercyjnych, a firmy, ich klienci i pracownicy bedag
ktas¢ jeszcze wiekszy nacisk na bezpieczenstwo i uzytkowosC¢ przestrzeni. W efekcie,
doswiadczenie w zarzgdzaniu nieruchomos$ciami pozwoli nam znacznie zwiekszy¢ przewage
rynkowg Grupy.

W naszej ocenie, w diuzszej perspektywie rozwoj wielu trendéw w skali makro ulegnie
znacznemu przyspieszeniu. Dotyczy to, miedzy innymi, coraz wiekszej popularnosci zakupow
online, w zwigzku z czym nasze dziatania bedg koncentrowac sie na realizacji mniejszych,
bardziej wyspecjalizowanych budynkéw handlowych. Wierzymy, ze w naszym portfolio nadal
jest miejsce dla jakosciowych obiektow, ktére bedag kluczowe dla sklepdéw detalicznych w
kontekscie sprzedazy online: miejsca do obstugi zwrotéw i odbioréw przesytek. Dotyczy to
zwlaszcza centrow handlowych o dogodnej lokalizacji, znajdujgcych sie w poblizu kluczowych
weztdw komunikacyjnych. Przewidujemy réwniez, ze popyt skupi sie przede wszystkim na
wysokiej jakosci, nowoczesnej i zrownowazonej przestrzeni biurowej, sprzyjajgcej bardziej
elastycznym modelom pracy. To jednak dopiero poczatek i nie wiemy jeszcze, z jakimi
dtugofalowymi trendami bedziemy mie¢ do czynienia. Z uwagg $ledzimy rozwdj
sytuacji. Zachowujemy petng elastycznos¢ i gotowos¢ do zmian naszej strategii, w zaleznosci
od potrzeb klientéw i otoczenia.



Nie bylibysmy w stanie osiggng¢ sukcesu, ani przygotowac¢ sie na przyszte wyzwania bez
naszych pracownikow, najemcow, bankdéw i obligatariuszy. Niezaleznie od tego, co
przyniesie 2021 rok, cieszymy sie z mozliwosci wspotpracy i z optymizmem patrzymy w
przyszios¢. Wkraczamy w nowym rok z przekonaniem, ze dzieki naszej regionalnej
platformie uda nam sie zwiekszyC przeptyw transakcji, ograniczy¢ ryzyko i skutecznie
zoptymalizowac wyniki.

Z powazaniem,
Cztonkowie Zarzgdu

Globe Trade Centre S.A.

Yovav Carmi Ariel A. Ferstman Gyula Nagy Robert Snow

CFO/Dyrektor

CEO/Prezes Zarzadu ,
finansowy

Czionek Zarzadu Cztonek Zarzadu




SPRAWOZDANIE ZARZADU

Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ GLOBE TRADE CENTRE S.A.

W ROKU ZAKONCZONYM 31 GRUDNlA 2020 R



SPIS TRESCI

WWPTOWEBIAZENIE ... 5
Wybrane dane fINANSOWE .........coii i e e e e e e 9
GIOWNE CZYNNIKI TYZYKA ... 11
PrEZENTACIA GIUPY ..eeeiieieieiiteeeeeteeeeeee et ettt e e ettt st e ettt 41
Ogodlne informacje na temat Grupy ...........eeiiii i 41
GIOWNE WYAAIZENIA ...ttt 42
Struktura organiZacyjNa GrUPY.......ccceeeeeeeeeeeeee e a7
Zmiany podstawowych zasad zarzgdzania Spotki i Grupy .........ccccceeeeeeeieeeecieeiiinnn. 48
SHAIEGIA GIUPY et 49
L0 010 b4 =1 £= 1 o1 o7 1P 53
4.6.1 Analiza segmentowa nieruchomosci inwestycyjnych..........ccccoooviiiiiiiiie e, 54
4.6.1.1 Nieruchomosci inwestycyjne generujgce przychody..........ccccccvvvviiiiiiiiiiiiiiiinnnnnn. 54
4.6.1.1.1 Portfel nieruchomosci DIUFOWYCH ...........uuiiiiiiiiiiiiiiii e 57
4.6.1.1.1.1 Portfel nieruchomosci biurowych w POISCE...........coovviiiiiiiii e, 58
4.6.1.1.1.2 Portfel nieruchomosci biurowych w Belgradzie................cccccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnns 59
4.6.1.1.1.3 Portfel nieruchomosci biurowych w Budapeszcie ...........cc.ocooviiviiiiiiiiineeeeciiinn, 60
4.6.1.1.1.4 Portfel nieruchomosci biurowych W Sofii...............euuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiis 61
4.6.1.1.1.5 Portfel nieruchomosci biurowych w Bukareszcie .........cccoeeeeeeiiiiiiiiiiiin e, 61
4.6.1.1.1.6 Portfel nieruchomosci biurowych w Zagrzebiu...............cccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiins 62
4.6.1.1.2 Portfel nieruchomosci handlowych ... 63
4.6.1.1.2.1 Portfel nieruchomos$ci handlowych w POISCE ..............uuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiies 64
4.6.1.1.2.2 Portfel nieruchomosci handlowych w Sofii..........cccccoiiiiii i, 65
4.6.1.1.2.3 Portfel nieruchomos$ci handlowych w Zagrzebiu ... 65
4.6.1.1.2.4 Portfel nieruchomosci handlowych w Belgradzie .................evvvviiiiiiiiiiniininnnnns 66
4.6.1.2 NIieruChOMOSCI W DUAOWIE ......v.veeeeeeeeeeseeeeeeeee st s et s en e sseeeon 67
4.6.1.3 Dziatki pod zabudowWe KOMEICYJNG .......ccoviiiiiiiiiiiie e 67
46.2 Grunty pod zabudowe MIeSZKaNIOWa ...........coevviiiiiiiiiiiee e 68
Przeglad sytuacji rynkowej w krajach dziatania Grupy ............ccccoooviiiiiiiiieniiniinnn, 68
4.7.1 Rynek powierzchni BIUFOWYCH .........cooiiiiiii e 69
47.2 Rynek nieruchomosci handIOWYCh ............uuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeaees 75
Informacja na temat polityki Spotki w zakresie dziatalnosci sponsorskiej,
charytatywnej oraz podobnej dziatalNOSCi. ..............uuviiiiiiiiiiiiiiiie 80
Prezentacja wynikow finansowych i OperacyjnyCh ................uuvuiviiiiiiiiimiiiiiiiiiiiiiiiiieiiinnn. 81
Ogodlne czynniki wptywajgce na wyniki finansowe i operacyjne...........ccccccceeeeiinnnnnn. 81
Szczegobtowe czynniki wptywajgce na wyniki finansowe i operacyjne...........c........... 85

Prezentacja roznic miedzy osiggnietymi wynikami finansowymi a opublikowanymi
] o | T =T o o | S 88



Przeglad sytuacji fiNANSOWE] .......ccooiiiiiiiiiice e 89

5.4.1 Gtowne pozycje przegladu sytuacji finanSoOWe] ............cccouvviiiiiiiiiiiiiciie e 89
5.4.2 Poréwnanie sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2020 r. i 2019 1. ..covvvvvvvvrennn. 90
Skonsolidowany rachunek zyskOw i strat...........cccccoooiiiiiiiii e 92
5.5.1 Gtowne pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat..................cooeviiiinnnnnn. 92
5.5.2 Poréwnanie wynikéw finansowych za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2020 r. z tym samym okresem roku 2019........ccoooviiiiiiiii 94
Skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych..............cccccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinne 98
5.6.1 Gtowne pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych. ................. 98
5.6.2 Analiza PrzeplyWOW PIENIEZNYCN......ccoi i e 99
Przyszta ptynnosc¢ i zasoby kapitatowe ... 101

Opis wykorzystania przez Spotke wplywdw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania
Z AZIAHAINOSCI ... 102
Informacje na temat udzielonych kredytéw, ze szczegdlnym uwzglednieniem jednostek

[0 T0 1Y F= 2= Y o] o 1SS 102
Informacje na temat udzielonych i otrzymanych gwarancji, ze szczegdinym

uwzglednieniem gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym................ccceevvvvvnnnnnn. 103
Zobowigzania pozabilanSOWE ...........ccuuiiiiiiii 103

Znaczace inwestycje, krajowe i zagraniczne (papiery wartosciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne, nieruchomosci), w tym inwestycje

kapitatowe poza Grupg i ich metody finansowania............ccccoooeeviiiiiiiiii e, 104
Informacije na temat zarzadzania ryZyKi€m.........ccooieeeiiiiiiiiiie e 104
Polityka wynagrodzenh i zarzadzanie zasobami ludzkimi ...............cccciiiiiin, 110
Polityka wWynagrodzen ... 110
Program MOtYWACY]NY .......uiiieeeeiieiiiiee e e e e et e e e e e e e e ettt s s e e e e e e e asrtb e e e e eaaeasannes 111
12.2.1 System kontroli programu MOtyWaCYJNEQO ........cuuvuieeieeeeiiieiiiiiiiee e eeeeeeeeriia e 113
I ov4 o =T o] =Tt o)1V o 110 ) 113
Polityka SZKOIENIOWA ........cooeiiiiiiiei e 113
Umowy zawarte pomiedzy GTC a osobami zarzadzajgcymi.............ccccccuvvvvnnnnnnns 113
Ocena funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu realizacji celéw................ 113
Wynagrodzenia cztonkow zarzadu i cztonkow rady nadzorczej ............cooeevveennnnn. 114

Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajgcych z emerytur i Swiadczen o

podobnym charakterze dla bytych os6b zarzgdzajgcych, nadzorujgcych albo bytych

cztonkdw organow administrujgCyCh ..........oooviiiiiiiiiii e 116
Akcje GTC w posiadaniu cztonkdw zarzadu i rady nadzorczej ..........cccccceeeeeeeeeennnnnnns 117
Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz warunki
FYNKOWE ...t 118



Informacje o podpisanych i zakorczonych w danym roku umowach kredytowych...... 118
Informacje na temat umow, o ktérych Spotka posiada wiedze (w tym zawartych po dniu
bilansowym), ktére mogg skutkowaé zmianami struktury akcjonariatu w przyszto$ci.119
Trwajgce przed sgdem lub organem publicznym istotne postepowania z udziatem
Globe Trade Centre S.A. lub jej podmiotow zaleznych ............cccccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn, 119
Znaczgce umowy podpisane w danym roku w tym umowy ubezpieczenia, wspétpracy
U] oI (o] o 1] = Lo ISP 120
Umowy z podmiotem uprawnionym do wykonania audytu sprawozdan finansowych .120



Wprowadzenie

Grupa GTC jest wiodgcym deweloperem i inwestorem w
sektorze nieruchomosci komercyjnych, koncentrujgcym
swoje dziatania na rynku polskim oraz stolicach Euroopy
Potudniowej i Wschodniej. Prowadzi dziatalnos¢ w
Polsce, Budapeszcie, Belgradzie, Bukareszcie,
Zagrzebiu i Sofii. Grupa powstata w 1994 r.

Portfel nieruchomosci Grupy obejmuje: (i) ukonczone nieruchomosci komercyjne; (ii)
nieruchomosci komercyjne w budowie; (iii) grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng;
(iv) aktywa przeznaczone na sprzedaz; (v) grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa.

Od momentu powstania do dnia 31 grudnia 2020 r. Grupa (i) wybudowata okoto 1,2 miliona m
kw. powierzchni komercyjnej najmu brutto iokoto 300 tysiecy m kw. powierzchni
mieszkaniowej, (ii) sprzedata okoto 600 tysiecy m kw. powierzchni brutto w ukonczonych
nieruchomosciach komercyjnych i okoto 300 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej oraz
(iii) nabyta okoto 160 tysiecy m kw. powierzchni brutto w ukonczonych nieruchomosciach
komercyjnych. Dodatkowo Grupa poprzez swoje jednostki stowarzyszone w Czechach
wybudowata i sprzedata ponad 100 tysiecy m kw. powierzchni komercyjnej i okoto 76 tysiecy
m kw. powierzchni mieszkaniowej.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. portfel nieruchomosci Grupy obejmowat:

o 48 ukonczonych budynkéw komercyjnych, w tym 43 budynkéw biurowych i 5 centrow
handlowych o tgcznej powierzchni najmu wynoszgcej okoto 753 tysiecy m kw., z czego
proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 743 tysiecy m kw.;

e 2 budynki biurowe w budowie, o tacznej powierzchni najmu okoto 37 tysiecy m kw.;
e grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng, oraz

e grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa.

ukonhczone m kw. budynki przeznaczone

Na dzien 31 grudnia 2020 r. warto$¢ ksiegowa portfela nieruchomosci Grupy wynosita
9.860.914 zt, przy czym: (i) ukonczone nieruchomosci komercyjne Grupy stanowity 88% tej
wartosci; (i) nieruchomosci komercyjne w budowie 3%; (iii) grunty przeznaczone pod
zabudowe komercyjng — 7%, (iv) prawo do uzytkowania aktywow — 2%, (v) aktywa
przeznaczone na sprzedaz — mniej niz 1%; oraz (vi) grunty przeznaczone pod zabudowe
mieszkaniowg — mniej niz 1%.



Akcje Spotki sg notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych i na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Johannesburgu (inward listing) oraz wchodzg w sktad indeksu

mWIG40.

Siedziba Spétki Globe Trade Centre S.A. znajduje sie w Warszawie, przy ulicy Komitetu
Obrony Robotnikéw 45a.

Terminy i skroty pisane wielkg literg w niniejszym Sprawozdaniu majg nastepujgce znaczenie,
chyba ze z kontekstu wynika inaczej:

stosuje sie do Globe Trade Centre S.A

stosuje sie do Globe Trade Centre S.A. oraz jej spétek zaleznych,
podlegajacych konsolidacji w sprawozdaniu finansowym C

stosuje sie do akcji Globe Trade Centre S.A., ktdre zostaty wprowadzone
do publicznego obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie w maju 2004 r. oraz w latach pdzniejszych i sg oznaczone
kodem PLGTC0000037 oraz zostaly wprowadzone do obrotu na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Johannesburgu (inward listing) w dniu 18
sierpnia 2016 r. i sg oznaczone kodem ISIN PLGTC0000037

stosuje sie do obligacji wyemitowanych przez spétke Globe Trade Centre
S.A. i wprowadzonych na rynek alternatywny odpowiednio pod kodami
PLGTC0000177, PLGTC0000219, PLGTC0000227, PLGTC0000235,
PLGTC0000243, PLGTC0000268, PLGTC0000276 , PLGTC0000292,
PLGTC0000318 i HUO000360102GTC

stosuje sie do rocznego sprawozdania przygotowanego zgodnie z art. 71
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem czionkowskim

stosuje sie do grupy krajéw lezacych w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej (tj. Polski i Wegier)

stosuje sie do grupy krajow lezgcych w regionie Europy Potudniowo-
Wschodniej (tj. Butgarii, Chorwacji, Rumunii i Serbii)

stosuje sie do miary powierzchni bedacej podstawg dla okreslenia
wartosci  nieruchomos$ci przez rzeczoznawcow majgtkowych w
wycenach. Dla nieruchomosci komercyjnych, powierzchnia najmu netto
to cata powierzchnia biurowa lub handlowa nieruchomos$ci, za ktorg
najemcy danej nieruchomosci ptacg czynsz, lub przeznaczona pod
wynajem. Szczegétowe =zasady obliczania NRA mogg sie réznic¢
pomiedzy poszczegolnymi nieruchomosciami ze wzgledu na rozng
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metodologie i standardy na poszczegélnych rynkach geograficznych, w
ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé

stosuje sie odnosi sie do miary catkowitej powierzchni (biurowej lub
handlowej) najmu powiekszonej o wspoiczynnik udzialu w
powierzchniach wspélnych

stosuje sie do nieruchomosci biurowych oraz handlowych, tzn.
nieruchomosci, ktére generujg przychody z czynszu

stosuje sie do zysku przed opodatkowaniem pomniejszonym o podatek
dochodowy zaptacony i skorygowanym o transakcje bezgotéwkowe
(takie jak: wartos¢ godziwa lub wycena nieruchomosci, rezerwa na
ptatnosci w formie akcji wkasnych, oraz niezaptacone koszty finansowe)
oraz zdarzenia jednorazowe (takie jak roznice kursowe lub wynik na
dziatalnosci mieszkaniowej)

stosuje sie do kapitaldbw wilasnych pomniejszonych o udzialy

niekontrolujgce i zobowigzania z tytulu podatku dochodowego
zwigzanego z wartoscig godziwg nieruchomosci i instrumentow
pochodnych

stosuje sie do zysku pomniejszonego o wynik na wartosci godziwej,
odsetki, podatek dochodowy, amortyzacje;

stosuje sie do przychoddw z najmu, ktére zostaty rozpoznane na dzien
sporzadzenia raportu. Obejmujg przychody z czynszu podstawowego,
przychody z wynajmu miejsc parkingowych i inne przychody z wynajmu

stosuje sie do wspdlnej waluty Panstw Cztonkowskich uczestniczgcych
w Trzecim Etapie Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej Traktatu
Ustanawiajgcego Wspdlnote Europejska, wraz z pozniejszymi zmianami

stosuje sie do waluty obowigzujgcej na terenie Rzeczpospolitej Polskiej
stosuje sie do waluty obowigzujgcej na terenie Wegier

stosuje sie do gietdy papieréw wartosciowych w Johannesburgu



PREZENTACJA INFORMACJI FINANSOWYCH

Jesli nie wskazano inaczej, informacje finansowe przedstawione w Sprawozdaniu zostaty
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
("MSSF") dopuszczonymi do stosowania w Unii Europejskiej.

Wszystkie dane finansowe zawarte w niniejszym dokumencie, z wyjatkiem danych
dotyczgcych nieruchomosci, wyrazone sg w tysigcach PLN lub tysigcach EUR, o ile nie
zaznaczono inaczej.

Do niektérych informacji finansowych w tym Sprawozdaniu zastosowano zaokraglenia. W
rezultacie niektére wartosci liczbowe podane jako sumy w niniejszym Sprawozdaniu moga nie
by¢ doktadng agregacjg arytmetyczng liczb, ktére je poprzedzaja.

PREZENTACJA INFORMACJI O NIERUCHOMOSCIACH

Informacje na temat nieruchomoéci przedstawiono pro rata zgodnie z zasadg konsolidacji
udziatow Grupy w kazdej z nieruchomosci. Wycena nieruchomosci oparta jest o wartosci, ktore
Grupa konsoliduje w swoim skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Stopien wynajecia
dla kazdego rynku jest pokazany na dzien 31 grudnia 2020 r.

DANE BRANZOWE | RYNKOWE

W niniejszym Sprawozdaniu Grupa podaje informacje dotyczgce jej dziatalnosci i rynkéw na
ktorych dziata i na ktorym dziatajg jej konkurenci. Informacje dotyczace rynkdw, ich potencjatu,
sytuacji makroekonomicznej, obtozenia, czynszéw i innych danych branzowych dotyczgcych
rynkéw, na ktérych dziata Grupa, oparte sg o dane i raporty sporzadzane przez podmioty
zewnetrzne. Informacje zawarte w tej czesci nie sg zaprezentowane w tysigcach i opierajg sie
o raporty sporzgdzone przez firme Jones Lang LaSalle IP, Inc (,JLL"). JLL opiera sie na
materiale, ktory uwaza za wiarygodny. Chociaz dotozono wszelkich staran, aby zapewni¢ ich
doktadnos$¢, GTC nie moze zaoferowa¢ zadnej gwarancji, ze materiaty zawarte w tej czesci
nie zawierajg btedéw rzeczowych.

Ponadto w wielu przypadkach Grupa zamiescita w tym Sprawozdaniu o$wiadczenia dotyczgce
branzy, w ktérej dziata, w oparciu o wlasne doswiadczenia i badanie warunkoéw rynkowych.
Grupa nie moze zagwarantowac, ze zatozenia te prawidtowo odzwierciedlajg wiedze Grupy
na temat rynkéw na ktérych dziata. Wewnetrzne badania Grupy nie zostaty zweryfikowane
przez niezalezne zrodta.

ZASTRZEZENIA

Sprawozdanie to moze zawiera¢ stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan
dotyczacych dziatalnosci Grupy, jej sytuacji finansowej i wynikéw dziatalnos$ci. Mozna znalez¢
te stwierdzenia poprzez odniesienie do stow takich jak "moze", "bedzie", "oczekiwac",
"przewidywac", "wierzyc", "szacowac" oraz podobnych, w niniejszym Sprawozdaniu. Ze swojej
natury stwierdzenia wybiegajgce w przysztos¢ sg przedmiotem wielu zatozen, ryzyka i
niepewnosci. W zwigzku z tym rzeczywiste wyniki mogg sie znacznie rézni¢ od tych, ktére sg
sugerowane lub wnioskowane w wypowiedziach prognozujgcych. Grupa ostrzega czytelnikéw,



zeby nie polegali na takich stwierdzeniach, ktére sg aktualne tylko na dzien niniejszego
Sprawozdania.

Powyzsze zastrzezenia powinny by¢ rozpatrywane w zwigzku z wszelkimi pdzniejszymi
pisemnymi lub ustnymi wypowiedziami prognozujgcymi, ktére mogg zosta¢ ogtoszone przez
Grupe lub osoby wystepujgce w jej imieniu. Grupa nie podejmuje zobowigzania do przeglgdu
lub potwierdzenia oczekiwan analitykow lub oszacowan lub do publikacji jakichkolwiek zmian
wszelkich wypowiedzi prognozujgcych w celu odzwierciedlenia zdarzen lub okolicznosci
wystepujacych po dacie niniejszego Sprawozdania.

W Punkcie 5 ,Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych”, w Punkcie 3 "Gtéwne
czynniki ryzyka" oraz w innych miejscach w niniejszym Sprawozdaniu Grupa publikuje istotne
czynniki ryzyka, ktére mogg spowodowag, ze jej rzeczywiste wyniki beda sie znacznie réznic¢
od jej oczekiwan. Powyzsze ostrzezenia dotyczg wszystkich wypowiedzi opublikowanych
przez Grupe lub osoby dziatajgce w imieniu Grupy. Gdy Grupa wskazuje, ze zdarzenie,
warunki i okolicznosci moga lub mogtyby mieé negatywny wptyw na Grupe, oznacza to wptyw
na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Wybrane dane finansowe

Ponizsze tabele przedstawiajg wybrane historyczne dane finansowe Grupy za rok zakohczony
31 grudnia 2020 r. i 2019 r. Historyczne informacje finansowe powinny by¢ interpretowane w
pofagczeniu z Punktem 5 ,Prezentacja wynikow finansowych i operacyjnych" oraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. (tgcznie
Z jego notami). Grupa prezentuje dane finansowe przygotowane zgodnie z MSSF i
pochodzgce ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony
31 grudnia 2020 r.

Wybrane pozycje sprawozdan finansowych wyrazone w Euro zostaty zaczerpniete ze
zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakohczony 31 grudnia
2020 r. przygotowanego w Euro zgodnie z MSSF-.

Czytelnicy nie powinni interpretowac takich przeliczen jako stwierdzenie, ze dana kwota w
Euro faktycznie odzwierciedla okreslong kwote w PLN lub moze zostac przeliczona na PLN
wedtug wskazanego kursu lub wedtug innego kursu.



Za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia

2020 r. 2019r.
(w tys.) PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowany rachunek wynikéw
Przychody operacyjne 711.706 160.121 729.637 169.762
Koszty operacyjne (184.579) (41.527) (179.983) (41.876)
Zysk brutto z dziatalnosci operacyjnej 527.127 118.594 549.654 127.886
Koszty sprzedazy (5.809) (1.307) (8.669) (2.017)
Koszty administracyjne (52.057) (11.712) (61.934) (14.410)
Zysk [ (strata) z aktualizacji wartosci
aktywow / utrata wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych i mieszkaniowych netto (649.116) (142.721) 69.779 16.190
Koszty finansowe netto (155.182) (34.913) (147.224) (34.254)
Zysk/(strata) netto (328.741) (70.861) 324.319 75.421
Rozwodniony zysk na jedng akcje (nie w
yzy ledna i2 ( (0,67) (0,14) 0,66 0,15
tys.)
Srednia wazona liczba wyemitowanych
. . 485.555.122 485.555.122  484.659.406 484.659.406
akcji zwyktych (nie w tys.)
Skonsolidowane przeptywy srodkéw
pienieznych
Przeptywy srodkow pienieznych z
. - o 445,925 100.325 435.849 101.407
dziatalnosci operacyjne;j
Przept Srodkéw pienieznych z
. P ywy . P . Q y (134.631) (30.298) (42.447) (9.882)
dziatalnosci inwestycyjnej
Przept Srodkéw pienieznych z
) P ywy . P . ez 123.178 27.713 32.910 7.549
dziatalnosci finansowej
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na
) 1.255.207 271.996 764.980 179.636
koniec okresu
Skonsolidowane sprawozdanie z
sytuacji finansowej
Nieruchomosci inwestycyjne (ukoinczone i
) 8.962.320  1.942.082 8.888.631 2.087.268
w budowie)
Grunty przeznaczone pod zabudowe
. 647.766 140.367 490.907 115.277
komercyjng
Prawo do uzytkowania aktywow 196.955 42.679 189.439 44.485
Grunty przeznaczone pod zabudowe
) i 46.582 10.094 57.013 13.388
mieszkaniowag
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 7.291 1.580 - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1.255.207 271.996 764.980 179.636
Pozostate 322.077 71.959 352.127 82.688
Aktywa fgcznie 11.448.198 2.480.757 10.743.097 2.522.742
Zobowigzania dtugoterminowe 5.880.931 1.274.363 5.076.847 1.192.168
Zobowigzania krotkoterminowe 1.071.769 232.246 1.157.938 271.912
Kapitat wiasny 4.495.498 974.148 4.508.312 1.058.662
Kapitat podstawowy 48.556 11.007 48.556 11.007
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Gtoéwne czynniki ryzyka

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIAL ALNOSCIA GRUPY

Grupa podlega ryzku zwigzanemu z rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-CoV-2 i choroby
COVID-19. Wptyw wirusa SARS-CoV-2 i choroby COVID-19 jest w duzej mierze zalezny od
czynnikow, ktore lezg poza kontrolg Grupy. Konsekwencje epidemii wirusa SARS-CoV-2,w tym
ograniczenia ostroznosciowe (takie jak tymczasowe zamkniecie przestrzeni publicznej, w tym
centrow handlowych, lub tymczasowy zakaz organizowania zgromadzen publicznych),
wprowadzone w krajach, w ktérych Grupa lub jej najemcy prowadzg dziatalnos¢, moga miec
negatywny wptyw na dziatanie prowadzone przez Grupe, w szczegolnosci w nastepujgcych
obszarach:

. ograniczenie popytu zaréwno na powierzchnie biurowe, jak i handlowe wynikajgce
ze zmiany trybu pracy (rosngca liczba pracownikéw, ktéra moze swiadczy¢ prace z
domu a nie z biura), oraz zwyczaje zakupowe (rosngca liczba klientow moze
przestawi¢ sie na zakupy online w poréwnaniu do tradycyjnych centrow

handlowych);

. dynamika sprzedazy projektéw budowlanych i zawieranie uméw najmu — w formie
opoznien przy podpisywaniu umow dotyczacych sprzedazy projektdw lub umow
najmu;

. procedury administracyjne prowadzone przez wiadze publiczne — w formie

przewlekania postepowania i w konsekwencji, opdznien przy uzyskiwaniu decyzji
administracyjnych o kluczowym znaczeniu dla procesu budowy;

. dynamiki zabezpieczenia funduszy wymaganych w celu finansowania biezgcych i
planowanych projektéw inwestycyjnych — w formie opdznien lub nieuzyskania
takiego finansowania;

. harmonogramu prac budowlanych — w formie mozliwych opéznieh takich prac w
zwigzku z ograniczong dostepnoscig materiatdw budowlanych (zaktécenie tancucha
dostaw), oraz mozliwego braku personelu podwykonawcéw, jak rowniez poprzez
bezposredni wptyw na terminowosc realizacji inwestycji; oraz

. wszelkich przypadkéw pracownikow Grupy lub os6b z nimi wspétpracujacymi, ktdre
uzyskajg pozytywny wynik testu na COVID-19, gdzie takie osoby, centrala Grupy,
lub inne budynki biurowe zostang poddane kwarantannie, co bedzie miato
negatywny wptyw na dziatalnos$¢ i funkcjonowanie Grupy, zwtaszcza gdy powyzsza
sytuacja dotknie znaczng liczbe osdb, lub osoby o kluczowym znaczeniu dla
dziatania Grupy.
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Kazdy z powyzszych czynnikdw moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg i wyniki Grupy. Nie mozna wykluczy¢, ze wzmozone ostatnio rozprzestrzenianie sie
choroby COVID-19 nie spowoduje ponownego natozenia restrykcji ostroznosciowych w
krajach, w ktorych dziata Grupa, ani tez Zze nie zostang wprowadzone nowe, bardziej
rygorystyczne s$rodki, ktére moglyby mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ lub ptynnosc
finansowg najemcow lub innych kontrahentéw Grupy oraz na ogolne zachowanie
spoteczenstwa, a tym samym nasilenie negatywnego wptywu choroby COVID-19 i jej
konsekwencji na dziatalnos¢ Grupy, kondycje finansowg oraz wyniki jej dziatalnosci lub
zwiekszajg prawdopodobienstwo urzeczywistnienia sie ryzyka z nimi zwigzanego.

Pogorszenie ogdélnych warunkow gospodarczych oraz sytuacji na rynku nieruchomosci krajéw,
w ktoérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, moze mie¢ negatywny wptyw na gotowosé i zdolnosé
klientow do pozyskania finansowania i nabycia lub najmu nieruchomosci. Przy spadku popytu
Grupa moze by¢é zmuszona do sprzedazy lub wynajecia swoich obiektow ze stratg lub moze
nie mie¢ mozliwosci sprzedazy lub wynajecia swoich obiektow w ogodle. Potencjalne
pogorszenie ogolnych warunkéw gospodarczych i sytuacji na rynku nieruchomosci w Polsce
lub w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ na skutek wybuchu pandemii
COVID-19 lub z innych przyczyn, moze takze prowadzi¢ do spadku wartosci rynkowej
nieruchomosci Grupy. Kryzys na rynkach finansowych moze rowniez wywrzeé¢ niekorzystny
wplyw na dziatalnos¢ Grupy w inny sposob, przykitadowo spowodowac upadio$é najemcédw
Grupy lub instytucji finansowych zapewniajgcych Grupie finansowanie.

Kazdy z tych czynnikdw moze wywrzec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Grupa realizuje obecnie strategie rozwoju, w ramach, ktérej planuje: (i) rozwijaé swdj portfel
nieruchomosci przez nabywanie i poprawianie efektywnosci nieruchomosci generujgcych
przychody z najmu w Polsce oraz w stolicach, gdzie Grupa prowadzi dziatalnosé¢, oraz
dodatkowo realizowa¢ wybrane najbardziej atrakcyjne projekty deweloperskie z Portfela
Nieruchomosci Grupy; (ii) poprawia¢ efektywnos¢ swojej dziatalnosci w zakresie zarzadzania
aktywami i maksymalizowa¢ swoje wyniki i efektywnosé operacyjng oraz (iii) sprzedac aktywa
niezwigzane z podstawowg dziatalnoscig, co moze pozwoli¢ Grupie na obnizenie zadtuzenia
lub na uzyskanie srodkéw przeznaczonych na finansowanie nowych inwestyciji.

W rezultacie niektére wtasciwosci i cechy Portfela Nieruchomosci Grupy mogg ulec zmianie
pod wzgledem podziatu geograficznego, stosunku wartosci zrealizowanych nieruchomosci do
wartosci nieruchomosci w budowie, a takze podziatu Portfela Nieruchomos$ci Grupy na klasy
aktywéw (tj. nieruchomosci handlowe, biurowe, mieszkaniowe i inne). W konsekwencji rozne
wskazniki charakteryzujgce dziatalnos¢ Grupy i okresowe przeptywy Srodkéw pienieznych
pochodzgcych z dochodéw z tytutu wynajmu mogg ulec zmianie. Ponadto nie mozna zapewnic,
Ze przyszie strategie inwestycyjne realizowane zgodnie ze strategig Grupy przyczynig sie do
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wzrostu wartosci Portfela Nieruchomosci Grupy i zwiekszg rentownosé Grupy. W szczegdlnosci
sukces strategii biznesowej Grupy uzalezniony jest od zatozen i warunkéw, ktére mogg okazaé
sie, w catosci lub czesci, nieprawidtowe lub niedoktadne. Dotyczy to takze zatozeh dotyczacych
poziomu rentownosci przedmiotow nabycia, ktére majg zostaé pozyskane w przysztosci, a
takze kryteriow inwestycyjnych, ktére zostaty opracowane przez Grupe w celu osiggniecia
oczekiwanych stép zwrotu z nabywanych nieruchomosci.

Grupa moze nie osiggngc¢ swoich podstawowych celéw ze wzgledu na czynniki wewnetrzne i
zewnetrzne o charakterze regulacyjnym, prawnym, finansowym, spotecznym lub operacyjnym,
z czego niektére mogg by¢ poza kontrolg Grupy. W szczegdlnosci niestabilne warunki rynkowe,
brak zasobow kapitatowych niezbednych dla rozwoju, a takze zmiany cen dostepnych
nieruchomosci na sprzedaz na wtasciwych rynkach mogg przeszkodzi¢ lub uniemozliwi¢ Grupie
wdrozenie kluczowych elementow jej strategii. Dodatkowo rozwdj dziatalnosci w sektorze
zarzadzania aktywami moze zosta¢ zaktocony lub nawet uniemozliwiony ze wzgledu na
rosngcg konkurencje ze strony innych zarzadcow nieruchomosci i inwestorow na rynku
nieruchomosci.

Jezeli Grupa napotka opisane powyzej lub inne wyzwania, moze nie zrealizowa¢ swojej strategii
w catosci lub w ogole, moze postanowi¢ zmieni¢ lub zawiesicC realizacje swojej strategii lub
planu rozwoju albo od nich odstgpi¢ i moze nie by¢ zdolna do ich osiggniecia lub moze napotkaé
opdznienia w osiggnieciu planowanych synergii lub oczekiwanych korzysci ze swojej strategii i
planu rozwoju. Moze to miec¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnosc¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalnosci Grupy.

Grupa przedstawia wycene wiekszosci swoich nieruchomosci wedtug wartosci godziwej, ktora
byta wyceniana przez zewnetrznych rzeczoznawcow dziatajgcych na rynku nieruchomosci.

Wycena nieruchomosci jest z natury subiektywna i niepewna, poniewaz dokonuje sie jej na
podstawie zatozen, ktdre mogg rozni¢ sie od rzeczywistych przyszitych zdarzeh. Przyktadowo
Raporty z Wyceny zostaly sporzgdzone na podstawie okres$lonych prognoz i zatozen
dotyczgcych rynku nieruchomosci w regionach, gdzie Grupa prowadzi swojg dziatalnosc.

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych i gruntéw niezabudowanych w banku ziemi
ustalana jest przynajmniej co pét roku (tj. na dzien 30 czerwca i 31 grudnia kazdego roku) przez
niezaleznych rzeczoznawcdw na podstawie zdyskontowanych oczekiwanych przeptywow
pienieznych z nieruchomosci inwestycyjnych przy wykorzystaniu stawek dyskontowych
majgcych zastosowanie do danego lokalnego rynku nieruchomosci lub, w przypadku czesci
nieruchomosci inwestycyjnych, przy zastosowaniu metody porownawczej. W wiekszosci
przypadkéw niezalezni rzeczoznawcy nie sporzgdzajg wycen na dzieh 31 marca i 30 wrzeénia
kazdego roku, kiedy to wyceny sg weryfikowane przez naszego niezaleznego rzeczoznawce
oraz zarzad Grupy i w razie potrzeby aktualizowane.

Nie ma pewnosci, ze wyceny nieruchomosci Grupy (niezabudowanych, w trakcie realizacji oraz
zakonczonych) beda odzwierciedlaty faktyczne ceny ich sprzedazy ani ze zostanie osiggnieta
szacowana stopa kapitalizacji, ani ze zostanie zrealizowany zaktadany roczny przychdd z

13



najmu nieruchomosci, ani tez, ze wyceny nie zostang zakwestionowane m.in. przez organy
regulacyjne. Prognozy mogg okazaé sie nieprawidtowe z powodu ograniczonej ilosci oraz
mozliwej niedoktadnosci publicznie dostepnych danych i badan dotyczgcych Polski oraz
pozostatych rynkoéw, na ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢ w poréwnaniu z rynkami
rozwinietymi. Ponadto brak poréwnywalnych transakcji, ktéry wystepuje szczegdlnie podczas
okresOdw spowolnienia gospodarczego, takich jak kwarantanna, sprawia Zze podmioty
dokonujgce wycen polegajg na stopach kapitalizacji wyliczanych na podstawie modeli
teoretycznych a nie z faktycznych, rynkowych stép kapitalizacji.

Dodatkowym czynnikiem wplywajacym na wycene oraz w szczegoélnosci na planowanie
projektow sg koszty budowy. Koszty te sg przez Grupe szacowane i okreslane na podstawie
aktualnych cen oraz prognozowanych kosztéw budowy w przysziosci, natomiast w
rzeczywistosci mogg okazac sie inne. Dodatkowo niektére wyceny zostaty sporzgdzone na
podstawie zatozeh dotyczgcych przysztych decyzji zwigzanych z planami zagospodarowania
przestrzennego. Niektore zatozenia mogg sie nie spetni¢, w wyniku czego Grupa nie bedzie
miata mozliwosci realizacji okreslonych nieruchomosci zgodnie z planem. Moze to wywrzec
niekorzystny wptyw na wycene takich nieruchomosci w przysztosci.

Jezeli prognozy i zatozenia stanowigce podstawe dokonanych wycen nieruchomosci w Portfelu
Nieruchomosci Grupy okazg sie nieprawidtowe, rzeczywista wartos¢ nieruchomosci w Portfelu
Nieruchomosci Grupy moze istotnie rézni¢ sie od wskazanej w Raportach Wyceny.
Nieprawidtowe wyceny nieruchomosci Grupy oraz wahania wycen mogg wywrzec istotny,
niekorzystny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy.

Ponadto spadek wartosci nieruchomosci stanowigcych aktywa Grupy moze rowniez
negatywnie wptyng¢ na zobowigzania Grupy do utrzymywania zatozonego wspotczynnika
wartosci kredytu do wartosci nieruchomosci (ang. loan-to-value ratio — LTV) w ramach uméw
finansowania projektow zawartych przez Grupe oraz moze pogorszy¢ zdolnos¢ Grupy do
pozyskiwania i obstugi finansowania zewnetrznego. Kazde z tych zdarzen moze wywrzeé
istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Nieruchomosci Grupy generujgce przychody z najmu oraz obiekty w budowie sg poddawane
przynajmniej co pot roku niezaleznej wycenie, dokonywanej zgodnie z zasadami
rachunkowosci Grupy. Tym samym, zgodnie z zasadami opisanymi w MSR 40 ,Nieruchomosci
Inwestycyjne”, przyjetym przez UE, wszelki wzrost lub obnizenie wartosci nieruchomosci
ustalane przy zastosowaniu modelu wartosci godziwej rozpoznawane sg jako zysk lub strata z
aktualizacji wyceny w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Spotki za okres, w ktorym
wystepuje aktualizacja. Ponadto nieruchomosci inwestycyjne w budowie, ktérych wartosci
godziwej nie mozna okresli¢c w sposob wiarygodny, sg wyceniane wedtug kosztu historycznego
pomniejszonego o ewentualne skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. Takie
nieruchomosci sg testowane na utrate wartosci przynajmniej raz na pot roku. Jesli kryteria utraty

14



wartosci zostang spetnione, strata jest ujmowana w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat
Grupy.

W zwigzku z powyzszym Grupa moze odnotowywaé znaczgce zyski lub straty niepieniezne w
poszczegolnych okresach w zaleznosci od zmian wartosci godziwej jej nieruchomosci
inwestycyjnych, bez wzgledu na to, czy nieruchomosci takie zostang sprzedane, czy tez nie.
Przyktadowo, Grupa moze odnotowywaé straty z tytutu aktualizacji wartosci aktywéw oraz
utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych i projektdow mieszkaniowych w jednym roku, a
zysk z tytutu aktualizacji wartosci aktywdw oraz utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych i
projektow mieszkaniowych w innym roku.

Jezeli warunki rynkowe i ceny poréwnywalnych nieruchomosci komercyjnych pozostang
niestabilne, Grupa moze w dalszym ciggu odnotowywac¢ znaczne zyski lub straty z aktualizac;ji
wyceny istniejacych nieruchomosci Grupy w przysziosci. Jesli wystgpi znaczne obnizenie
wartosci godziwej nieruchomosci Grupy w dluzszym horyzoncie czasowym, moze to miec
istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Jedng z podstawowych czesci dziatalnosci Grupy jest aktywne zarzadzanie majgtkiem, co
obejmuje zarzgdzanie wspétczynnikiem niewynajetych powierzchni i poziomem czynszu oraz
warunkami zawartych umow najmu dla wszystkich nieruchomosci komercyjnych, a takze
kompletowaniem pozadanej grupy najemcow (ang. tenant mix) w przypadku nieruchomosci
handlowych. Wspomniane dziatania majg szczegdlne znaczenie w stosunku do duzych
nieruchomosci komercyjnych Grupy. Oprécz ograniczen prawnych zdolnosé Grupy do
wynajecia wolnej powierzchni, renegocjacji czynszu i tworzenia pozgdanego sktadu najemcéw
jest czesciowo uzalezniona od czynnikdéw rynkowych. Niektore z tych czynnikéw, takie jak
ogolne otoczenie gospodarcze, zaufanie konsumentéw, inflacja oraz stopy procentowe, sg
poza kontrolg Grupy. W okresach recesji lub spowolnienia gospodarczego, lub z powodu
niepewnosci spowodowanej przez wybuch pandemii COVID-19, oraz w wyniku zwiekszonej
konkurencji pomiedzy inwestorami i deweloperami trudniej jest utrzymac¢ obecnych najemcow i
pozyskac¢ nowych. Jezeli Grupa nie bedzie zdolna do wygenerowania lub wykorzystania popytu
na swoje nieruchomosci dzieki np. poprawie jakosci ustug swiadczonych na rzecz swoich
najemcoéw lub wiasciwemu motywowaniu zewnetrznych przedstawicieli ds. sprzedazy, redukcja
wspétczynnika niewynajetych powierzchni lub renegocjacje stawek czynszu w pozadany
sposob mogag by¢ niemozliwe. Ponadto najemcy doswiadczajgcy probleméw z ptynnoscig
moga nie regulowaé swoich zobowigzahn w zakresie czynszu terminowo, jednakze pomimo
tego, Grupa nie bedzie w stanie zastgpic ich najemcami z lepszg pozycjg finansows.

Jezeli wspotczynnik niewynajetych powierzchni bedzie wysoki i utrzyma sie przez dtuzszy czas,
moze spowodowac ogolne obnizenie stawek czynszu ptaconych przez najemcow i znacznie
utrudni¢ wzrost srednich stawek czynszu planowanych przez Grupe. Wysokie wspétczynniki
niewynajetej powierzchni powodujg rowniez wzrost ogolnych kosztow operacyjnych Grupy ze
wzgledu na konieczno$¢ pokrycia kosztow generowanych przez puste nieruchomosci lub
powierzchnie. Kazdy taki spadek przychoddéw z wynajmu lub wzrost kosztow operacyjnych
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moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg, wyniki
dziatalnosci i cene akgcji.

Zgodnie ze swojg strategig Grupa zamierza rozwija¢ swojg dziatalnos¢ przez: (i) nabywanie
nieruchomosci generujgcych przychody z najmu, (ii) zarzgdzanie aktywami ukierunkowane na
uwolnienie potencjatu wzrostu wartosci i korzystanie z wartosci Portfela Nieruchomosci Grupy
oraz (iii) realizacje wybranych projektéw deweloperskich. Odpowiednio rozwdj i rentownosé
Grupy, a takze sukces jej planowanej strategii biznesowej zalezg w znacznym stopniu od jej
zdolnoéci do lokalizacji i nabywania generujgcych przychody z najmu nieruchomosci po
atrakcyjnych cenach oraz na korzystnych warunkach.

Zdolno$¢ do okreslenia i pozyskania projektéw generujgcych przychody z najmu w celu
wykorzystania mozliwosci wykreowania wartosci dodanej wigze sie z niewiadomymi oraz
ryzykiem, wtgcznie z ryzykiem, ze nabyta nieruchomos¢ lub projekt po dokonaniu przez Grupe
ich analizy pod wzgledem biznesowym, technicznym, srodowiskowym, ksiegowym i prawnym,
nie bedzie mimo wszystko generowaé przychodow. Grupa podlega takze ryzyku, ze
konkurencja moze przewidzie¢ niektére mozliwosci inwestycyjne i rywalizowaé o ich nabycie.
Dodatkowo kazde ewentualne nabycie nieruchomosci moze wigza¢ sie z koniecznoscig
poniesienia kosztow wstepnych, ktére Grupa zobowigzana bedzie ponies¢, nawet jezeli zakup
nieruchomosci nie zostanie sfinalizowany. Nie mozna zapewnic¢, ze Grupa bedzie zdolna do: (i)
okreSlenia i pozyskania inwestycji zaspokajajgcych jej cele pod wzgledem stopy zwrotu i
realizacji wzrostu wartosci oraz (ii) nabycia nieruchomoéci odpowiednich dla zarzadzania w
przysztosci po atrakcyjnych cenach i na korzystnych warunkach.

W ramach swojej strategii Grupa zamierza skoncentrowaé sie na maksymalizacji wynikow
operacyjnych i skutecznosci aktywnego zarzadzania Portfelem Nieruchomosci Grupy
generujgcych przychody z najmu nieruchomosci komercyjnych. Realizujgc ten cel, Grupa moze
ponies¢ znaczgce koszty (obejmujgce zaréwno srodki pieniezne, jak i czas zarzgdzajgcych) w
zwigzku z zarzgdzaniem nieruchomosciami, ktére nie generujg oczekiwanych zwrotéw, i
utrzymywaniem oczekiwanych wskaznikdw na wymaganym poziomie z powodu, np. spadku
popytu na lokale do wynajecia lub poziomu czynszéw, ktérych nie mozna przewidziec.

Jezeli Grupa nie okresli i nie nabedzie odpowiednich nieruchomosci, nie bedzie efektywnie
zarzadzac¢ swoim portfelem nieruchomosci i nie bedzie realizowa¢ swoich projektéw, moze to
miec¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalno$ci Spotki.

Nabycie nieruchomosci wymaga doktadnej analizy czynnikow wptywajgcych na jej wartosc¢, a
w szczegolnosci poziomu przysztych wartosci czynszéw oraz potencjalnych mozliwosci
dotyczacych poprawy zysku operacyjnego netto (ang. NOI). Taka analiza skfada sie z wielu
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réznorodnych elementéw, w tym i subiektywnej oceny, a takze opiera sie na rdznych
zatozeniach. Mozliwe jest, Zze przy podejmowaniu decyzji o nabyciu Grupa lub jej ustugodawcy
niewlasciwie ocenig poszczegolne aspekty danego projektu lub ze oceny, na ktérych Grupa
opiera swojg decyzje, sg niedoktadne lub powstaty na podstawie zatozen, ktére okazg sie
btedne. Takie btedy w osgdzie mogg doprowadzi¢ do niewlasciwej analizy i wyceny
nieruchomosci przez Grupe i mogg wyj$¢ na jaw dopiero na pozniejszym etapie realizacji
inwestycji, co moze spowodowac koniecznos¢ obnizenia kwoty wyceny. Grupa nie moze takze
zagwarantowaé, ze ustugodawca wybrany do przeprowadzenia analizy ekonomiczno-
finansowej (ang. due diligence) przy zakupie nieruchomosci zidentyfikuje wszystkie zagrozenia
zwigzane z dang nieruchomoscig. Ponadto Grupa nie moze zagwarantowac, ze bedzie miata
roszczenie regresowe do sprzedawcy nieruchomosci w zwigzku z nieujawnieniem okreslonego
ryzyka lub informaciji. Jezeli Grupa nie pozna tych ryzyk, moze to doprowadzi¢ Grupe do
niekorzystnych skutkéw finansowych i gospodarczych. Grupa nie moze zagwarantowacg, ze
bedzie mogta dochodzi¢ naprawienia szkéd od danego sprzedawcy za nieujawnianie tego typu
ryzyk. Wystepowanie jednego lub kilku takich czynnikow ryzyka moze miec¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci Grupy.

Poziom czynszéw uzyskiwanych z nieruchomosci Grupy zasadniczo podlega ogdélnym
warunkom gospodarczym, a takze uwarunkowaniom samego Portfela Nieruchomosci Grupy (w
tym zmianom sktadu Portfela Nieruchomosci Grupy wynikajgcym z przysztych akwizycji oraz
wynikom osigganym przez istniejgcy Portfel Nieruchomosci Grupy), takim jak rozwéj wybranych
istniejgcych projektdw, ich uwarunkowania pod wzgledem infrastruktury oraz wskaznik
powierzchni niewynajetych. Wszystkie powyzsze elementy sg uzaleznione od czynnikdw
bedacych czesciowo poza kontrolg Grupy. W szczegdlnosci ze wzgledu na wyzszg konkurencje
oraz presje cenowg dotyczgcag czynszéw najmu, a takze pogarszajgcy sie sytuacje finansowg
najemcow Grupa moze nie by¢ w stanie odnowi¢ wygasajgcych umoéw najmu dotyczgcych jej
obecnych nieruchomosci na korzystnych warunkach, jezeli w ogdle uda sie jej to zrobi¢, lub
moze nie pozyskaC albo nie utrzymacC najemcéw gotowych zawrze¢ umowy najmu na
warunkach, ktére beda przynajmniej tak korzystne, jak warunki, na jakich Grupa wynajmowata
nieruchomosci w przeszitosci. Ponadto Portfel Nieruchomosci Grupy zawierat i bedzie nadal
zawiera¢ wiele nieruchomosci, ktérych czynsze nie sg state, lecz sg powigzane z obrotami
uzyskiwanymi przez najemcéw. Odpowiednio, jezeli obroty takich najemcow spadng, czynsz
nalezny od nich takze bedzie nizszy. Dodatkowo Grupa nie ma wptywu na dziatalnos¢ swoich
najemcéw i moze nie mie¢ mozliwosci ciggtego monitorowania uzyskiwanych przez nich
obrotow w celu zapewnienia, ze poziom obrotu odzwierciedla najlepsze i faktyczne wysitki
najemcow Grupy. W zwigzku z tym kwoty przychoddw z najmu uzyskiwane przez Grupe z
nieruchomosci biurowych i handlowych w przesziosci nie mogg by¢ podstawg do
przewidywania przysztych przychodow i nie mozna zagwarantowac, ze przychody z najmu
beda rosty w przysztosci.

Dodatkowo spadek wartosci osigganych przez Grupe z przychoddw z najmu moze nastgpi¢ w
wyniku sprzedazy nieruchomosci lub nabycia nieruchomosci o niezadowalajgcych
mozliwosciach generowania przychodéw. W ramach swojej strategii Grupa zmienia strukture
swojego portfela nieruchomosci i zamierza naby¢ nieruchomos$ci generujgce przychody z
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najmu i posiadajgce potencjat wzrostu wartosci i sprzedac aktywa, ktdre nie sg wykorzystywane
w dziatalnosci podstawowej Grupy. Zgodnie z tg strategig planuje sie zintegrowa¢ nowo nabyte
nieruchomosci z istniejgcym Portfelem Nieruchomosci Grupy i wynajmowac je w celu
generowania przychoddéw z najmu na rzecz Grupy. Jezeli nieruchomo$ci nie zostang w peni
wynajete lub stawki czynszéw zostang uzgodnione na poziomie nizszym niz szacowane, Grupa
moze nie uzyskac oczekiwanej stopy zwrotu z nowych nieruchomosci.

Mniej korzystny lub negatywny rozwdj tendencji przychodéw z najmu i zyskéw moze miec
istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Kluczowy dla rentownoéci Grupy w dtuzszej perspektywie jest stan, w ktérym nieruchomosci
generujgce przychody z najmu bedace jej wtasnoscig oraz te, ktére zamierza naby¢ w
przysztosci sg wynajmowane, o ile jest to tylko mozliwe, w sposob nieprzerwany. To samo
odnosi sie do utrzymania wyceny nieruchomosci posiadanych przez Grupe, a tym samym
wyceny catego Portfela Nieruchomosci Grupy. W zakresie rozwigzywanych i wygasajgcych
umow najmu, Grupa nie moze zagwarantowac, ze dane nieruchomosci zostang natychmiast
ponownie wynajete, zwtaszcza w obliczu potencjalnego ostabienia popytu na powierzchnie
biurowe i handlowe ktére moze by¢ spowodowane wybuchem pandemii COVID-19. Wzrost
wskaznika niewynajetych powierzchni spowoduje obnizke przychoddw z wynajmu istniejgcych
nieruchomosci i nizszg wycene nieruchomosci oraz catego Portfela Nieruchomosci Grupy.
Oczekiwany poziom niewynajetych powierzchni jest juz odzwierciedlony w Raportach z wyceny
na dzieh 31 grudnia 2020 r. State koszty utrzymania powierzchni niewynajetych, jak réwniez
brak dochodu z najmu takich powierzchni, mogg mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Struktura wiekszosci umow najmu Grupy umozliwia przenoszenie niektorych kosztow
zwigzanych z wynajmowang nieruchomoscia na najemce, a w szczego6lnosci kosztow
marketingowych, kosztéw energii elektrycznej dla czesci wspdlnych, podatku od
nieruchomosci, ubezpieczenia budynku, kosztow eksploatacyjnych i konserwacji. Jednakze
Grupa nie moze przenies¢ wszystkich takich kosztéw na najemcéw, w szczegdlnosci w bardzo
konkurencyjnym otoczeniu, w ktérym Grupa musi oferowac atrakcyjne warunki aby konkurowaé
Z innymi budynkami biurowymi lub musi zaoferowaé lepsze warunki swoim najemcom, aby
pozyska¢ nowych najemcow dla swoich nieruchomosci komercyjnych. Pogarszajgce sie
warunki rynkowe, wzrost konkurencji i wymagan najemcow mogg dodatkowo ograniczy¢
mozliwosci Grupy do przenoszenia takich kosztow, w catosci lub w czesci, na najemcow. Optaty
eksploatacyjne nieruchomosci mogg wzrosngé z kilku powodéw, a w szczegdlnosci z powodu
wzrostu kosztow energii elektrycznej lub wzrostu kosztow konserwaciji. Ponadto, jezeli wzrosnie
wskaznik powierzchni niewynajetych, Spotka zobowigzana bedzie do pokrycia czesci opfat
eksploatacyjnych zwigzanych z powierzchnig niewynajetg. Niektére umowy najmu okreslajg
maksymalng warto$¢ potgczonego czynszu i opfat eksploatacyjnych ptatnych przez najemce.
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W takich przypadkach, jezeli optaty eksploatacyjne wzrosng, Grupa nie bedzie mogta przenies¢
takich kosztow na najemcéw.

Wszelkie istotne wzrosty kosztéw nieruchomosci, ktére nie moga by¢ skompensowane poprzez
wzrost poziomu kosztéw ponoszonych przez najemcéw, mogg miec¢ niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy.

Pozyskanie renomowanych najemcow, a szczegodlnie najemcow kluczowych (ang. anchor
tenants), dla projektéw handlowych Grupy jest niezwykle istotne dla zapewnienia sukcesu
komercyjnego Grupy. Kluczowi najemcy odgrywajg wazng role w generowaniu ruchu klientow
oraz przycigganiu innych, mniejszych najemcéw. Grupa moze napotka¢ trudnosci w zakresie
pozyskiwania najemcow w okresach spadku aktywnosci konsumentéw, wzrostu stawek
czynszéw albo w przypadku konkurowania o najemcédw z innymi obiektami. Ponadto
rozwigzanie umowy najmu przez ktéregokolwiek z kluczowych najemcdéw moze negatywnie
wplyna¢ na atrakcyjnos¢ projektu. Ponadto po okresie kwarantanny, najemcy kluczowi byli
pierwszymi, ktérzy zazgdali renegocjacji uméw najmu. W celu utrzymania takich najemcow,
Grupa zostata zmuszona do wdrozenia wielowymiarowych srodkéw wsparcia dla najemcow i
zachet zakupowych dla klientéw, takich jak redukcja czynszu, dopuszczenie ratalnej ptatnosci
czynszu, oraz zaniechanie naliczania odsetek karnych i optat serwisowych. W zaleznosci od
rozmiaru i okresu trwania pandemii COVID-19, Grupa moze by¢ zmuszona do udzielenia
dalszej pomocy swoim najemcom w wszystkich swoich nieruchomosciach.

W przypadku gdy najemcy nie wywigzujg sie z zawartych umow najmu, ogtoszg upadtos¢ lub
bankructwo, czego prawdopodobienstwo rosnie w wyniku wybuchu pandemii COVID-19, moze
nastgpi¢ (tymczasowe lub dtugoterminowe) opdznienie w pfatnosciach czynszu lub spadek
wysokosci przychoddéw z wynajmu, ktérych skutkdow Grupa moze nie skompensowac z powodu
trudnosci w znalezieniu odpowiedniego najemcy zastepczego.

Jezeli Grupa nie bedzie w stanie przedtuzy¢ obowigzujgcych umoéw najmu z kluczowymi
najemcami lub szybko zastgpic ich nowymi, moze ponosic istotne koszty dodatkowe lub utraci¢
czes¢ przychoddw, co z kolei moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

Grupa byta i jest przedmiotem rosnacej konkurencji ze strony innych witascicieli, tak
miejscowych, jak miedzynarodowych, menedzeréw nieruchomosci i deweloperéw
nieruchomosci komercyjnych. Powyzsza konkurencja moze wptyng¢ na zdolno$¢ Grupy do
pozyskiwania i utrzymywania najemcéw i moze obnizy¢ stawki czynszu stosowane przez
Grupe. W nieruchomosciach konkurujgcych z nieruchomosciami Grupy wskaznik powierzchni
niewynajetej moze by¢ wyzszy niz w nieruchomosciach Grupy, a tym samym ich witasciciele
moga by¢ bardziej sktonni do udostepniania powierzchni za czynsz, ktérego stawki sg nizsze
niz stawki zwykle stosowane przez Grupe, a kitére Grupa zobowigzana bedzie jednak
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zaoferowa¢. Konkurencja na rynku nieruchomosci moze takze doprowadzi¢ do wzrostu
kosztow marketingowych i deweloperskich.

Biorgc pod uwage, ze zadowalajacy rozwdj i rentownos¢ Grupy zalezg od: (i) poziomu jej
wskaznika powierzchni niewynajetych; (i) wzrostu i utrzymania wskaznika powierzchni
wynajetych na najlepszych warunkach rynkowych, jakie mozna uzyskag; (iii) poziomu stawek
czynszu i Sciggalnosci czynszu; (iv) optymalizacji kosztéw utrzymania nieruchomosci oraz (v)
nabycia nieruchomosci po najnizszych mozliwych cenach, wzrost konkurencji ze strony innych
wiascicieli, zarzgdcéw nieruchomosci i deweloperéw nieruchomosci komercyjnych, a takze
zwigzane z tym czynniki mogg miec niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowsg i
wyniki dziatalnosci Grupy.

Spdtka konkuruje z wieloma spotkami nieruchomosciowymi i deweloperami w zakresie
nieruchomosci, obiektéw, wykonawcow i klientow. Niektorzy konkurenci Grupy moga dziataé
na wiekszg skale lub posiada¢ wieksze zasoby finansowe, techniczne i marketingowe niz
Grupa, a tym samym Grupa moze nie mie¢ mozliwosci skutecznego konkurowania o inwestycje
i obiekty.

Ponadto zrealizowanie transakcji nabycia istniejgcych nieruchomosci, ktére generujg
przychody z najmu i ktére Spétka uwaza za atrakcyjne moze okazac sie trudne. Odpowiednio
realizacja strategii Spotki w zakresie posiadania inwestycji w kluczowych lokalizacjach moze
zostac¢ opozniona lub nawet by¢ niemozliwa.

Konkurencja na rynku nieruchomosci moze takze doprowadzi¢ do znaczgcego wzrostu cen
nieruchomosci dostepnych na sprzedaz, mogacych byé potencjalnymi przedmiotami
zainteresowania Grupy. Kazde z wymienionych powyzej ryzyk moze miec istotny niekorzystny
wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

Grupa obecnie nie posiada projektéw, ktére ponoszg straty, jednak w przesztosci Grupa
posiadata projekty, ktore ponosity straty przede wszystkim ze wzgledu na niewystarczajgcy
poziom wynajetej powierzchni i wysokos¢ ptaconych stawek czynszu. Grupa nie moze
wykluczyé, ze inne projekty Grupy mogg rowniez zaczg¢ generowac straty w przysztosci. Kazde
z takich wydarzen moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnosc¢, kondycje finansowa,
wyniki dziatalno$ci Grupy.

Czescig strategii Grupy jest sprzedaz od czasu do czasu swoich nieruchomosci w celu
odzyskania kapitatu i reinwestycji w nowe projekty. Sprzedaz nieruchomosci to zazwyczaj
ztozony i dlugotrwaty proces. Jednakze w pewnych okolicznosciach szybka sprzedaz jednej lub
kilku nieruchomosci przez Grupe moze by¢ dla niej korzystna. Przyktadowo, Grupa moze
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zdecydowac sie na sprzedaz w krétkim terminie, jezeli uzna, ze warunki rynkowe sg optymalne
lub jezeli zwréci sie do niej podmiot zainteresowany nabyciem okreslonej nieruchomosci na
warunkach atrakcyjnych finansowo. Jednakze mozliwosé szybkiej sprzedazy nieruchomosci
Grupy moze zosta¢ ograniczona przez szereg czynnikdw lezgcych poza kontrolg Grupy.

Nieruchomosci Grupy mogg stanowi¢ zabezpieczenie udzielone podmiotom zapewniajgcym
zewnetrzne finansowanie, co moze dodatkowo ogranicza¢ lub opéznia¢ ich zbywalnos¢
poprzez koniecznos¢ uzyskania uprzedniej zgody podmiotu udzielajgcego finansowania. Kilka
projektow Grupy jest takze przedmiotem wspotwlasnosci w ramach wspolnych przedsiewziec z
osobami trzecimi, a tym samym moze podlega¢ prawnym lub umownym ograniczeniom
zbywalnoéci, takim jak prawo pierwokupu albo prawa do wspodlnej sprzedazy (ang. co-sale
rights) albo wymég uzyskania tgcznej zgody na takg sprzedaz. Ograniczenia te mogg
negatywnie wptyng¢ na zdolno$¢ Grupy do realizacji transakcji i generowania srodkow
pienieznych w miare zapotrzebowania na nie, poprzez odpowiednio szybkg sprzedaz swoich
projektow po korzystnych cenach oraz do zrdznicowania Portfela Nieruchomosci Grupy w
odpowiedzi na warunki ekonomiczne lub inne warunki moggce mie¢ wptyw na wartos¢
nieruchomosci. W szczegdlnosci, sprzedaz nieruchomoséci moze okazac sie szczegolnie trudna
w niepewnym otoczeniu rynkowym spowodowanym pandemig COVID-19. Jezeli Grupa nie
bedzie miata mozliwosci sprzedazy konkretnego obiektu w odpowiednim czasie, moze nie
zdota¢ zapewni¢ przeptywéw pienieznych niezbednych do finansowania biezgcej dziatalnosci,
nie dokona¢ inwestycji w nowe projekty albo nie wykorzystaé korzystnych warunkow
gospodarczych lub zredukowaé wptywu niekorzystnych warunkéw gospodarczych, gdyby takie
powstaty, co moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki
dziatalnosci.

Nieruchomosci Grupy mogg ponies$¢ szkody z powodu nieodkrytych usterek lub ze wzgledu na
wplyw czynnikdw zewnetrznych (np. trzesienia ziemi, powodzie, osuwiska lub szkody gérnicze).
Oproécz powaznego zagrozenia zdrowia i zwigzanych z tym kosztow Grupa moze by¢ réwniez
zobowigzana do zaptaty za zbidrke i utylizacje niebezpiecznych substancji, jak réwniez ponies¢
koszty powigzanych prac konserwacyjnych i remontowych bez mozliwosci przeniesienia tych
kosztow na osoby trzecie. Wystgpienie takiego ryzyka moze miec istotny, niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci.

Jezeli dana nieruchomos¢ jest w trakcie remontu lub modernizacji, nie ma pewnosci, ze kazda
przestrzen, ktéra nie zostata uprzednio wynajeta, zostanie wynajeta lub w inny sposéb
wykorzystana w trakcie lub po fazie remontowej czy modernizacyjnej na odpowiednich
warunkach. Takie wydarzenia mogg mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.
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JEZELI WYMAGANE PRAWEM DECYZJE O WARUNKACH ZABUDOWY, POZWOLENIE
NA BUDOWE LUB INNE WYMAGANE ZGODY NIE ZOSTANA UZYSKANE W TERMINIE
LUB W OGOLE, MOZE TO OPOZNIC LUB UNIEMOZLIWIC REALIZACJE NIEKTORYCH
PROJEKTOW GRUPY

Grupa nie moze zagwarantowac, ze wszelkie pozwolenia, zgody lub decyzje wymagane od
organow administracji publicznej w zwigzku z istniejgcymi lub nowymi projektami
deweloperskimi zostang uzyskane w terminie albo ze zostang uzyskane w ogodle, ani ze
posiadane obecnie lub otrzymane w przysztosci pozwolenia, zgody lub decyzje nie zostang
cofniete. Przyktadowo, w ramach swojej dziatalnosci, Grupa dokonuje zakupéw gruntéw, ktére
wymagajg nowych warunkow zabudowy na nowo albo nowego lub zmiany miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego (,MPZP”), albo decyzji o warunkach zabudowy. Wydanie
wymaganego pozwolenia na budowe nie moze zosta¢ zagwarantowane, a Grupa miata juz w
przeszitosci trudnosci w tym zakresie.

Jezeli Grupa nie bedzie w stanie uzyskaé wymaganych pozwoleh i decyzji w odpowiednim
czasie albo w ogodle, realizacja jej projektow zostanie opdzniona lub zaniechana, co moze
wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci
Grupy.

GRUPA MOZE PONOSIC WYZSZE KOSZTY LUB DOSWIADCZAC OPOZNIEN W
REALIZACJI SWOICH PROJEKTOW LUB WYCOFAC SIE Z NICH CALKOWICIE, JEZELI
NIE ZDOLA ZATRUDNIC GENERALNYCH WYKONAWCOW BUDOWY NA WARUNKACH
UZASADNIONYCH KOMERCYJNIE ALBO W OGOLE, LUB JEZELI ZATRUDNIENI PRZEZ
NIA GENERALNI WYKONAWCY NIE ZREALIZUJA BUDOWY PROJEKTOW GRUPY
ZGODNIE Z PRZYJETYMI STANDARDAMI, W TERMINIE LUB W RAMACH BUDZETU

Grupa zleca budowe swoich projektow renomowanym generalnym wykonawcom. Powodzenie
realizacji budowy projektdow zalezy od zdolnosci Grupy do zatrudnienia generalnych
wykonawcow, ktorzy realizujg projekty zgodnie z przyjetymi standardami jakosci i
bezpieczenstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w uzgodnionych terminach oraz
w ramach zatwierdzonego budzetu. Brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcéw
na komercyjnie uzasadnionych warunkach moze skutkowac wzrostem kosztéw. Catkowity brak
mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcow moze spowodowac opdznienia realizacji
projektow lub ich zaniechanie. Z powodu niedotrzymania przez generalnych wykonawcow
przyjetych standardéw jakos$ci i bezpieczenstwa lub nieukonczenia budowy w terminie lub w
ramach uzgodnionego budzetu mogg wzrosngc koszty realizacji przedsiewziecia, wystgpic
opOznienia w jego realizacji, a takze pojawi¢ sie roszczenia wobec Grupy. Generalni
wykonawcy mogg napotka¢ dodatkowe problemy przy rekrutacji wykwalifikowanego personelu,
jesli restrykcje lub kwarantanna zostang natozone na pracownikdw z zagranicy, z poza
terytorium Unii Europejskiej. Ponadto wyzej wspomniane zdarzenia mogg negatywnie wptyngé
na wizerunek Grupy i mozliwosci sprzedazy ukonczonych projektow. Jezeli Grupa nie bedzie
w stanie uzgodnic¢ z generalnymi wykonawcami lub podwykonawcami postanowierh umownych
zapewniajgcych uzasadnione komercyjnie warunki umowne lub wykonajg oni prace wadliwie,
moze to miec¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci i cene Akgiji.
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Sita finansowa i ptynnos¢ generalnych wykonawcéw Grupy moze okazac sie niewystarczajgca
w przypadku znacznego pogorszenia koniunktury na rynku nieruchomosci, co z kolei mogtoby
doprowadzi¢ do ich upadtosci. Chociaz wiekszos¢ umow zawieranych przez spétki zalezne z
generalnymi wykonawcami przewiduje odszkodowanie dla spotek zaleznych w przypadku
jakichkolwiek roszczeh wysuwanych przez podwykonawcéw zatrudnionych przez takich
generalnych wykonawcow, nie ma pewnosci, ze takie postanowienia odszkodowawcze bedg w
peini skuteczne, zwtaszcza jesli takie odszkodowanie zostanie zakwestionowane na drodze
procesowej. Grupa stara sie wymaga¢ od generalnych wykonawcéw zabezpieczenia
wykonania zobowigzan wynikajgcych z odpowiednich umow, w szczegodlnosci poprzez
przedstawienie gwarancji bankowych. Jednak nie ma pewnosci, Zze takie gwarancje obejmg
cato$¢ kosztéw i szkdd poniesionych przez Grupe w zwigzku z niewywigzaniem sie przez
generalnych wykonawcéw z zawartych uméw.

Uzaleznienie Grupy od generalnych wykonawcow i podwykonawcow naraza Grupe na wszelkie
ryzyka zwigzane z niskg jakoscig pracy takich wykonawcow lub ich podwykonawcow i
pracownikéw oraz wadami konstrukcyjnymi budynkéw. Grupa moze ponosi¢ straty ze wzgledu
na konieczno$¢ zaangazowania wykonawcéw do naprawy wadliwych prac lub zaptaty
odszkodowania na rzecz osoéb, ktére poniosty straty w zwigzku z wadliwie przeprowadzonymi
pracami. Ponadto istnieje mozliwos¢, ze takie straty lub koszty nie zostang pokryte z
ubezpieczenia Grupy, przez wykonawce ani przez odpowiedniego podwykonawce — w
szczegolnosci w przypadku architektow zatrudnionych przez generalnego wykonawce, gdyz
zaréwno zakres ich odpowiedzialnosci, jak i sita finansowa sg ograniczone w poréwnaniu z
wartoscig projektow Grupy. Ewentualna niska jako$¢ pracy generalnych wykonawcow lub
podwykonawcéw Grupy moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci.

Budowa, najem i sprzedaz nieruchomosci mogg wigzaé sie z roszczeniami z tytutu wadliwych
robo6t budowlanych, naprawczych lub innych oraz wptywaé negatywnie na wizerunek Grupy.
Grupa nie moze zapewni¢, ze roszczenia tego typu nie zostang zgtoszone wobec niej w
przysztosci lub ze prace naprawcze, czy tez inne nie bedg konieczne. Ponadto wszelkie
roszczenia wniesione przeciwko Grupie, a takze wigzgca sie z nimi utrata wizerunku
nieruchomosci lub projektéw Grupy, niezaleznie od tego, czy roszczenie bedzie skuteczne,
moze mie¢ rowniez istotny, niekorzystny wptyw na postrzeganie jej dziatalnosci, nieruchomosci
i projektéw przez docelowych klientow, najemcow lub inwestorow. Powyzsze czynniki moga
niekorzystnie wptyng¢ na zdolnos¢ Grupy do korzystnego promowania, wynajmowania i
sprzedazy jej nieruchomosci i projektow w przysztosci, co mogtoby miec istotny, niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢, kondycje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

Czynniki, na ktére Grupa ma ograniczony wptyw albo nie ma zadnego wptywu, mogg opozni¢
realizacje projektow Grupy lub wywrzeé na nie inny niekorzystny wptyw
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realizacja projektow Grupy moze zosta¢ opdzniona lub w inny sposéb utrudniona
przez m.in. nastepujace czynniki, nad ktérymi Grupa nie ma zadnej kontroli albo jej
kontrola w stosunku do nich jest ograniczona:

wzrost kosztéw materiatow, kosztow zatrudnienia lub pozostatych kosztéw mogacy
spowodowac, ze ukohczenie projektu bedzie nieoptacalne;

sity natury, takie jak zte warunki atmosferyczne, trzesienia ziemi i powodzie, moggce
uszkodzi¢ albo opdzni¢ realizacje projektow;

wypadki przemystowe, pogorszenie warunkéw ziemnych (np. obecnos$¢ waod
podziemnych) oraz potencjalna odpowiedzialnos¢ z tytutu przepiséw ochrony
srodowiska i innych wiasciwych przepiséw prawa, przykladowo, zwigzanych z
zanieczyszczeniem gleby, znaleziskami archeologicznymi lub niewybuchami;

akty terroru lub zamieszki, bunty, strajki lub niepokoje spoteczne;

naruszenia prawa budowlanego Ilub dotychczas nieodkryte istniejgce
zanieczyszczenie gleby lub materiaty budowlane, ktére zostang uznane za
szkodliwe dla zdrowia;

zmiany obowigzujgcych przepisdw prawa, regulaminoéw lub standardow, ktére wejda
w zycie po rozpoczeciu przez Grupe etapu planowania lub budowy projektu,
skutkujgce poniesieniem przez Grupe dodatkowych kosztow lub powodujgce
opdznienia w realizacji projektu; lub

btedne metody realizacji budowy lub wadliwe materiaty budowlane.

Niezdolnos¢ do zakonczenia projektu budowlanego w terminie, w ramach budzetu lub w ogodle,
z ktorejkolwiek z powyzszych albo innych przyczyn moze wplyng¢ na wzrost kosztow lub
opoznic realizacje projektu bgdz spowodowac zaniechanie jego realizacji, co moze miec istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci.

Realizacja czesci projektéw Grupy nie zostata jeszcze rozpoczeta a projekty te na dzieh
przekazania niniejszego Raportu, nie generujg zadnych przychodéw. Powodzenie realizaciji
tych projektéw stanowi wazny czynnik przysztego sukcesu Grupy i obejmuje wiele, w znacznym
stopniu zmiennych czynnikéw, ktére z natury podlegajg ryzyku. Grupa jest w szczegdlnosci
narazona na nastepujgce rodzaje ryzyka zwigzane z realizacjg projektow:

dodatkowe koszty budowy zwigzane z projektem budowlanym, poniesione ponad
kwote pierwotnie uzgodniong z generalnym wykonawcag;

odpowiedzialnos¢ wobec podwykonawcow zwigzana z upadtoscig generalnego
wykonawcy;
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zmiana obowigzujgcych przepisoéw albo ich interpretacji lub praktyki stosowania (np.
wzrost stawek podatku od towardw i ustug, ktory wptywa na popyt na mieszkania);

dziatania podejmowane przez organy administracji panstwowej i samorzadowej
skutkujgce nieprzewidzianymi zmianami w planach zagospodarowania
przestrzennego i wymogach architektonicznych;

ewentualne wady lub ograniczenia tytutu prawnego do dziatek lub budynkdéw
nabytych przez Grupe albo wady, ograniczenia lub warunki zwigzane z decyzjami
administracyjnymi dotyczgcymi dziatek posiadanych przez Grupe;

brak zdolnosci do pozyskania finansowania na korzystnych warunkach lub w ogdle
dla poszczegdlnych projektéw lub grupy projektow;

potencjalne zobowigzania dotyczgce nabytych gruntéw, nieruchomosci lub
podmiotéw posiadajgcych nieruchomosci, w stosunku do ktérych Grupa moze
posiadac ograniczone roszczenia regresowe albo nie posiadac ich w ogdle;

trudnosci zwigzane 2z opuszczeniem dziatkki przez jej dotychczasowych
uzytkownikow;

zobowigzania do zabudowy przylegajgcych nieruchomosci;
brak mozliwosci uzyskania pozwolenia na budowe dla planowanego celu;

fakt, ze powierzchnia obiektéw Grupy po zakonczeniu budowy moze rézni¢ sie od
powierzchni planowanej;

zobowigzania dotyczgce ochrony srodowiska i dziedzictwa kulturowego w Polsce
oraz w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosc¢, jak réwniez inne
zobowigzania spoteczne; oraz

koszty zwigzane z rozwoje pandemii COVID-19.

Powyzsze czynniki oraz inne czynniki, nad ktérymi Grupa nie ma kontroli, mogg zwiekszy¢
zobowigzania albo stworzy¢ trudnosci lub przeszkody w realizacji projektéw Grupy. Jezeli
realizacja obiektu w terminie lub w ogdle nie bedzie mozliwa z ktérejkolwiek z powyzszych
przyczyn, moze to spowodowacC wzrost kosztow lub opdznienie realizacji albo zaniechanie
projektu, co z kolei moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$c¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalno$ci Grupy.

Projekty Grupy mogag by¢ realizowane wytgcznie wtedy, gdy dziatki, na ktérych sg
umiejscowione, majg zapewniong wymagang przez prawo infrastrukture techniczng (np. dostep
do drég wewnetrznych, mozliwos¢ poditgczeh do medidow czy okreslone procedury ochrony
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przeciwpozarowej i odpowiednie instalacje zapewniajgce te ochrone). Jezeli dziatka nie
zapewnia wymagane;j infrastruktury, to pozwolenie na uzytkowanie dla projektu moze zostac
wydane dopiero w momencie, gdy zostanie ona zapewniona. Mozliwe jest takze, ze
odpowiednie organy administracji publicznej zobowigzg Grupe do stworzenia takiej
infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem, co moze istotnie wptyng¢ na koszty prac
budowlanych. Organy publiczne mogg takze uzalezni¢ wydanie decyzji administracyjnych od
wybudowania infrastruktury technicznej, ktéra nie jest integralnie zwigzana z samym projektem,
lecz moze by¢ oczekiwana jako wktad inwestora w rozwd6j miejskiej lub gminnej infrastruktury.

Oprocz koniecznosci posiadania odpowiedniej infrastruktury w trakcie prac budowlanych,
sukces i rentownosc projektéw Grupy po ich ukonczeniu zalezy od dostepnosci oraz jakosci
lokalnej infrastruktury i mediéw. W niektérych przypadkach naktady na budowe i konserwacije
infrastruktury mediow, sieci telekomunikacyjnych i systemow drog lokalnych nie byty
ponoszone od dziesiecioleci, co skutkuje ich brakiem, przestarzatymi technologiami lub
podatnoscig na awarie. W celu zapewnienia prawidlowego funkcjonowania istniejgcej
infrastruktury lokalnej i mediéw niezbedne moze by¢é dokonanie ulepszen, modernizacji lub
wymiany. W zwigzku ze wspomnianym wyzej brakiem konserwacji Grupa moze np. okresowo
boryka¢ sie z przerwami w dostawach energii elektrycznej i innych mediéw. Nie mozna
zapewnié, ze poprawa infrastruktury w projektach Grupy oraz wokét nich albo infrastruktury
zintegrowanej z takimi projektami nastgpi przed ukonczeniem projektow lub ze takie ulepszenia
wystarczg do zapewnienia wsparcia dla ukonczonych projektow. Powyzsze czynniki mogg mieé
istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalnosci.

Spotka zalezna moze by¢ strong umowy wspdlnikéw, ktdéra naktada okreslone ograniczenia na
takg spotke, a w szczegdlnosci w stosunku do rozporzadzania udziatami oraz jej uprawnien w
zakresie przychoddéw i podziatu kapitatu. Dodatkowo jako akcjonariusz, Grupa moze by¢
odpowiedzialna za koszty, podatki i zobowigzania solidarnie ze swoimi wspétinwestorami, a w
przypadku niewywigzania sie przez spoétki zalezne z wspomnianych wczesniej zobowigzan
Grupa moze by¢ narazona na wiekszy niz proporcjonalny udziat w danych kosztach, podatkach
lub zobowigzaniach. Moze to mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i
wyniki dziatalno$ci lub perspektywy Grupy.

Grupa narazona jest takze na ryzyko kredytowe swoich kontrahentéw we wspomnianych
formach wspotpracy lub umowach wspélnej inwestyciji i ich zdolnosci zaspokajania warunkéw
umow zawartych z nimi przez spotki zalezne. Moze to mie€ niekorzystny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub perspektywy Grupy.

Jezeli Grupa dokona sprzedazy swoich projektéw, moze by¢ zobowigzana do udzielenia
oswiadczen, gwarancji i podjecia zobowigzan, ktoérych naruszenie moze skutkowaé
odpowiedzialnoscig odszkodowawczg. Tym samym Grupa moze stac sie strong sporéw lub
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postepowan sgdowych dotyczacych powyzszych postanowien i moze zosta¢ zobowigzana do
dokonania ptatnosci na rzecz osob trzecich, co mogtoby wywrze¢ niekorzystny wplyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Przepisy prawa w zakresie ochrony srodowiska w krajach CEE i SEE przewidujg zobowigzania
do rekultywacji dziatek zanieczyszczonych substancjami niebezpiecznymi lub toksycznymi.
Wspomniane przepisy prawa czesto ustanawiajg zobowigzania bez wzgledu na to, czy
wiasciciel danej dziatki wiedziat o obecnosci takich substancji zanieczyszczajgcych albo czy
jest odpowiedzialny za dokonanie zanieczyszczenia. W takich okolicznosciach
odpowiedzialno$¢ wiasciciela, generalnie, nie jest ograniczona na mocy takich przepisow
prawa, a koszty ewentualnego dochodzenia, usuniecia lub rekultywacji mogg okazaé sie
znaczgce. Wystepowanie takich substancji na lub w jakimkolwiek obiekcie Grupy albo
odpowiedzialnos¢ z tytutu nieusuniecia zanieczyszczenia takimi substancjami moga
negatywnie wptyng¢ na mozliwosci Grupy w zakresie sprzedazy lub wynajecia takich obiektow
albo zaciggniecia kredytu przy wykorzystaniu takich nieruchomosci jako zabezpieczenia.
Ponadto obecnosé niebezpiecznych lub toksycznych substancji w obiekcie moze uniemozliwic,
op6zni¢ lub ograniczy¢é zabudowe lub przebudowe takiej nieruchomosci, co moze miec istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Dziatalnos¢ Grupy zwigzana jest z zakupem, wynajmem, sprzedazg i zarzadzaniem
nieruchomosciami, w tym w ramach uméw o wspdtpracy, z ktérymi wigze sie ryzyko
postepowan prawnych. Spory prawne, ktére indywidualnie sg wzglednie mato istotne, moga
zostac potaczone ze sporami opartymi na podobnych stanach faktycznych, w wyniku czego
taczne zaangazowanie Grupy moze stac sie istotne dla jej dziatalnosci. Nieruchomosci Grupy
mogg by¢ przedmiotem roszczen, a Grupa moze zostaé uznana za odpowiedzialng za
zdarzenia na placach budowy, takie jak wypadki, urazy lub zgony swoich pracownikow,
pracownikow swoich wykonawcéw lub innych os6b odwiedzajgcych place budowy. W
transakcjach na rynku nieruchomosci przyjetg praktykg jest sktadanie przez sprzedajgcego
oswiadczen i gwarancji w umowie sprzedazy dotyczgcej niektdrych aspektéw nieruchomosci.
Zazwyczaj gwarancje skladane przez sprzedawce w umowie sprzedazy nie obejmujg
wszystkich ryzyk lub potencjalnych probleméw, ktére mogg wynikng¢ dla Grupy w zwigzku z
zakupem nieruchomosci przez Grupe. Ponadto Grupa moze nie by¢é w stanie, z réznych
powoddéw, w tym w szczegdlnosci w przypadku niewyptacalnosci sprzedajgcego, dochodzi¢
swoich roszczen na podstawie powyzszych gwarancji. W takim przypadku Grupa moze ponies¢
straty finansowe.

Ponadto jesli nieruchomos$ci Grupy stang sie przedmiotem roszczen ze strony oséb trzecich i
nie zostanie osiggniete rozwigzanie czy porozumienie, roszczenia te mogg opoznic, na diuzszy
czas planowane dziatania Grupy. Sytuacje te mogg obejmowac np. roszczenia ze strony oséb
trzecich dotyczace dziatek, na ktérych Grupa wybudowata projekty, ktére nastepnie zamierza
sprzedac, a takze roszczenia ze strony osob trzecich dotyczgce poszczegdlnych dziatek, ktére
Grupa zamierza naby¢ w celu realizacji danego projektu (np. dziatki sgsiadujgce z dziatkami,
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ktére na dzien przekazania niniejszego Raportu sg jej wkasnoscig), co moze opdzni¢ przejecie
tych dziatek przez Grupe.

Wystgpienie jednego lub kilku z wyzej wymienionych czynnikéw ryzyka moze mie¢ istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Grupa udziela réznego rodzaju gwarancji lub zapewnien przy wynajmowaniu nieruchomosci,
zwlaszcza w odniesieniu do tytutu prawnego oraz braku wad jakosciowych, jak réwniez
dotyczacych istniejacych zanieczyszczen i uméw najmu. To samo odnosi sie do sprzedazy
nieruchomosci. Grupa moze zosta¢ pociggnieta do odpowiedzialnosci za naruszenie tych
gwarancji. Wady, ktérych istnienia Grupa nie byta Swiadoma, ale o ktérych powinna byta
wiedzie¢ przy zawieraniu transakcji, stanowig szczegoélne zagrozenie. Ewentualne prawa
Grupy do wysuniecia roszczenh regresowych wobec sprzedawcow nieruchomosci mogg by¢ nie
do wyegzekwowania z powodu niemoznosci dowiedzenia, ze osoby odpowiedzialne za
sprzedaz wiedziaty lub powinny byly wiedzie¢ o tych wadach, z powodu uptywu terminu
przedawnienia, z powodu niewyptacalnosci stron, do ktérych skierowano roszczenia, bgdz z
innych powoddéw. Wystepowanie jednego lub kilku z wyzej wymienionych czynnikow ryzyka
moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci.

Posiadane przez Grupe polisy ubezpieczeniowe mogg nie zabezpiecza¢ Grupy przed
wszystkimi stratami, jakie Grupa moze ponie$¢ w zwigzku z prowadzeniem swojej dziatalnosci.
Ponadto niektére rodzaje ubezpieczenia mogg by¢ niedostepne na uzasadnionych komercyjnie
warunkach lub w ogéle. W zwigzku z powyzszym posiadana przez Grupe ochrona
ubezpieczeniowa moze nie by¢ wystarczajgca, aby w petni zrekompensowac poniesione straty
zwigzane z powstatymi szkodami na nieruchomosciach. Ponadto istnieje wiele rodzajow
ryzyka, ogolnie zwigzanego z katastrofami, takimi jak powodzie, huragany, ataki terrorystyczne
lub wojny, ktérych ubezpieczenie moze by¢ niemozliwe lub komercyjnie nieuzasadnione. Inne
czynniki, takie jak inflacja, zmiany w prawie budowlanym oraz kwestie zwigzane z ochrong
Srodowiska, takze mogg spowodowac, ze wptywy z ubezpieczenia bedg niewystarczajgce do
naprawy lub odtworzenia nieruchomosci w przypadku ich uszkodzenia lub zniszczenia. Grupa
moze ponies¢ znaczace straty lub szkody, za ktére moze nie uzyskac¢ petnego odszkodowania
lub nie uzyska go w ogdle. W wyniku powyzszego Grupa moze nie posiada¢ wystarczajgcej
ochrony przed wszelkimi szkodami, kiére mogg zostaC przez nig poniesione. W przypadku
wystgpienia szkody nieobjetej ochrong ubezpieczeniowg lub szkody przewyzszajgcej sume
ubezpieczenia Grupa moze straci¢ kapitat zainwestowany w dany projekt bedacy przedmiotem
tych strat, a takze zaktadany przyszty przychdd z tego projektu. Grupa moze takze byé
zobowigzana do naprawy szkdd poniesionych w wyniku zdarzen, ktére nie podlegaty
ubezpieczeniu. Ponadto Grupa moze takze ponosi¢ odpowiedzialnos¢ z tytutu zadtuzenia lub
innych zobowigzan finansowych zwigzanych z uszkodzong nieruchomoscig. Nie mozna
zapewni¢, ze w przysztosci nie powstang istotne szkody przewyzszajgce limity ochrony
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ubezpieczeniowej. Wszelkie szkody nieobjete ochrong ubezpieczeniowg Ilub szkody
przewyzszajgce wartos¢ ochrony ubezpieczeniowej mogg mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

GRUPA JEST UZALEZNIONA OD OGRANICZONEJ LICZBY KLUCZOWYCH CZLONKOW
JEJ KIEROWNICTWA

Sukces Grupy jest uzalezniony od dziatan i wiedzy cztonkow jej kierownictwa. Jezeli Grupa nie
bedzie w stanie zatrzyma¢ kluczowych cztonkéw swojego kierownictwa, moze to miec istotny,
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Ponadto wraz ze wzrostem rozprzestrzeniania sie choroby COVID-19 nie mozna wykluczy¢, ze
kluczowi cztonkowie kierownictwa Grupy zostang poddani kwarantannie i/lub zostanie u nich
stwierdzona obecnos¢ choroby COVID-19, co moze skutkowa¢ poddanie takiej osoby
izolacji’hospitalizacji lub niemoznoscig poswiecenia przez nig adekwatnej ilosci czasu i
zasobow na zarzadzanie dziataniami Grupy, a w zwigzku z tym, moze mie¢ negatywny wptyw
na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

BRAK WYKWALIFIKOWANYCH PRACOWNIKOW | INNYCH SPECJALISTOW MOZE
OPOZNIC REALIZACJE PROJEKTOW GRUPY LUB PODNIESC ICH KOSZTY

Przy realizacji swoich projektow Grupa polega na wykwalifikowanym zespole pracownikéw, w
tym na kluczowych cztonkach kadry zarzadzajgcej i menedzerach poszczegdlnych projektéw,
menedzerach sredniego szczebla, ksiegowych i innych specjalistach z zakresu finanséw. Jezeli
Grupa nie zdota pozyska¢ niezbednych pracownikow, braki w personelu mogg negatywnie
wplyng¢ na jej zdolnos¢ do prawidtowego zarzadzania realizacjg projektéw i efektywnego
zarzagdzania majgtkiem lub zmusi¢ Grupe do zaptaty wyzszych wynagrodzen w celu
przyciggniecia wykwalifikowanych specjalistow lub niezbednych pracownikéw. Ponadto
osiggniecie przez Grupe sukcesu w przysztosci zalezy od jej zdolnosci do zatrudnienia
personelu wyzszego szczebla, takiego jak menedzerowie z wieloletnim doswiadczeniem w
zakresie identyfikacji, nabywania, finansowania, budowy i sprzedazy, jak rowniez zarzgdzania
projektami deweloperskimi oraz nieruchomosciami inwestycyjnymi. Jezeli Grupa nie zdota
pozyskac i utrzymac odpowiedniego personelu, moze to wywrzec istotny wptyw na dziatalno$é,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

ZMIANY KLIMATYCZNE MOGA WYMAGAC ZMIAN W FUNKCJONOWANIU
NIERUCHOMOSCI, A NIEDOSTOSOWANIE SIE DO TYCH ZMIAN W ODPOWIEDNIM
CZASIE MOZE STWORZYC NIEKORZYSTNA SYTUACJE KONKURENCYJNA | SPADEK
PRZYCHODOW Z NAJMU, ZAS DOSTOSOWANIE SIE DO ZMIAN MOZE WYMAGAC
DODATKOWYCH NAKLADOW KAPITALOWYCH

W ciggu ostatnich kilku lat Grupa obserwowata zmiany klimatyczne, w ktérych wystepuja istotne
zmiany sredniej temperatury powietrza w regionie, w ktérym Grupa prowadzi dziatalno$¢. Grupa
dazy do jak najlepszego przygotowania swoich nieruchomosci do zmieniajgcego sie klimatu.
Nie mozna jednak zagwarantowag, ze nie znajdzie sie w niekorzystnej sytuacji konkurencyjnej
lub nie zmniejszg sie przychody z najmu w wyniku nieprzystosowania sie do zmian
klimatycznych w odpowiednim czasie lub w odpowiedni sposob.
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Ponadto, Grupa nie jest w stanie oceni¢ na tym etapie, jakie dostosowania w jej
nieruchomosciach bedg potrzebne w przysztosci, aby przystosowac nieruchomosci do zmian
klimatycznych, oraz jakie nakfady inwestycyjne bedg potrzebne na sfinansowanie tych
dostosowan.

NIEDOSTOSOWANIE SIE DO NOWYCH ROZWIAZAN TECHNOLOGICZNYCH W
ODPOWIEDNIM CZASIE MOZE STWORZYC NIEKORZYSTNA SYTUACJE
KONKURENCYJNA | ZMNIEJSZYC PRZYCHODY Z NAJMU

Grupa na biezgco monitoruje innowacyjne rozwigzania technologiczne (np. monitoruje
efektywnos¢ energetyczna, analizuje dane w decyzjach inwestycyjnych itp.) i na biezaco sledzi
ich rozwdj. Grupa stara sie sprostaé nowym wyzwaniom technologicznym, a takze
zmieniajgcemu sie rynkowi (np. znacznemu spadkowi popularnosci biur typu ,open space”),
nowym trendom i otoczeniu gospodarczemu. Nie mozna jednak zagwarantowac, ze Grupa nie
doswiadczy w przysziosci niekorzystnej sytuacji konkurencyjnej lub spadku przychodéw z
najmu w wyniku niedostosowania do nowych rozwigzan technologicznych w terminie lub w
odpowiedni sposéb.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

WYSOKI POZIOM ZADLUZENIA GRUPY | KOSZTY JEGO OBSLUGI MOGA ZNACZACO
WZROSNAC, WYWOLUJAC NEGATYWNE SKUTKI DLA JEJ DZIALALNOSCI, SYTUACJI
FINANSOWEJ LUB WYNIKOW DZIALALNOSCI

Na dzien przekazania niniejszego Raportu Grupa posiada, istotny poziom zadtuzenia i wysokie
koszty obstugi dtugu. Ponadto Grupa moze zaciggnag¢ dodatkowe zadtuzenie w przysziosci.
Zaciggniecie dodatkowego zadtuzenia zwigkszytoby opisane w niniejszym Raporcie ryzyko
zwigzane z poziomem zadtuzenia Grupy. Moze to wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci Grupy

Poziom zadtuzenia Grupy moze mieé istotne konsekwencje dla inwestorow, w tym w
szczegolnosci moze wptyng¢ na:

. zwiekszenie podatnosci na spowolnienie w dziatalnosci Grupy lub na ogdlne
niekorzystne warunki panujgce w gospodarce i w branzy, w tym niekorzystne
warunki gospodarcze w krajach, w ktérych Grupa prowadzi swojg dziatalno$¢, przy
jednoczesnym zmniejszeniu elastycznos$ci reakcji na takie spowolnienie;

. ograniczenie zdolnosci Grupy do pozyskania finansowania przysztych
przedsiewzie¢, naktadéw inwestycyjnych, wykorzystywania okazji, przejeC lub
innych ogodlnych celéw korporacyjnych oraz wzrost kosztéw przysziego
finansowania;

. Grupa moze by¢ zmuszona do zbycia nieruchomosci w celu umozliwienia
wypetnienia zobowigzan finansowych, w tym zobowigzan z uméw kredytowych;
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. konieczno$¢ przeznaczania znacznej czesci przeptywow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej Grupy do sptaty kapitatu i odsetek, co oznacza, ze przeptywy te nie bedg
mogty zosta¢ wykorzystane na finansowanie dziatalnosci, naktadoéw inwestycyjnych,
przejec lub innych celéw korporacyjnych Grupy;

. ograniczenie elastycznosci Grupy przy planowaniu lub reagowaniu na zmiany w jej
dziatalnosci, otoczeniu konkurencyjnym i na rynku nieruchomosci; oraz

. niekorzystna pozycja rynkowa Grupy w stosunku do jej konkurentow, ktérzy majg
nizsze zadtuzenie.

Zaréwno kazde z powyzszych, jak i inne zdarzenia mogg mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na
zdolnos¢ Grupy do realizacji jej zobowigzan.

W celu zabezpieczenia swoich kredytow Grupa podejmowata i bedzie podejmowata w
przysztosci dziatania w celu obcigzenia swoich aktywow hipotekg i ustanawiania zastawow na
udziatach w swoich podmiotach zaleznych, udzielania gwarancji i bedzie zobowigzywata sie
wzgledem wierzycieli do dalszego nieobcigzania swego obecnego i przysztego majgtku
hipotekami i zastawami bez ich zgody (tzw. negative pledge). Ponadto umowy kredytowe Grupy
zawierajg ograniczenia jej zdolnosci do rozporzgdzania niektorymi z jej kluczowych aktywow,
co z kolei moze by¢ konieczne w celu zaspokojenia okreslonych zobowigzan finansowych.
Grupa moze nie by¢ w stanie dokona¢ sptaty kwoty gtdéwnej lub odsetek lub naruszy¢ inne
zobowigzania zawarte w umowach kredytowych Grupy. W niektérych przypadkach Grupa moze
naruszy¢ zobowigzania w wyniku okolicznosci bedacych poza kontrolg Grupy. Zobowigzania te
mogg dotyczy¢ wymogow w zakresie utrzymania okreslonych wskaznikéw wartosci kredytu do
wartosci zabezpieczenia, pokrycia obstugi kredytu i wymogow kapitatu obrotowego. Naruszenie
takich zobowigzan przez Grupe moze skutkowaé utratg obcigzonych hipotekg aktywdw lub
uznaniem jej zobowigzan ptatniczych za wymagalne, wymagalnoscig gwarancji, wykonaniem
postanowien dotyczacych naruszen zobowigzan z tytutu innych umow (ang. cross-default), a
efektem moze by¢ koniecznos¢ natychmiastowej sptaty kredytow albo utrudnienie lub
uniemozliwienie zaciggniecia kredytow w przysztosci. W takich okolicznosciach Grupa moze
by¢ takze zmuszona w dtuzszym horyzoncie czasowym do sprzedazy niektorych aktywéw w
celu zaspokojenia swoich zobowigzan kredytowych oraz opoznienia lub wstrzymania
ukonczenia projektow.

Kazde z wyzej opisanych zdarzeh moze wywrzec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci Grupy.

Wszystkie projekty Grupy sg finansowane z kredytow udzielanych na okreslony okres. Grupa
moze nie by¢ w stanie odnowic lub zrefinansowac takich uméw w czesci lub w catosci lub moze
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zosta¢ zmuszona do zaakceptowania mniej korzystnych warunkéw refinansowania. Jezeli
Grupa nie bedzie w stanie odnowi¢ kredytu lub zabezpieczyé sobie nowego finansowania,
moze zosta¢é zmuszona do sprzedazy jednej lub wiekszej liczby ze swoich nieruchomosci
biurowych w celu uzyskania niezbednej ptynnoéci. Dodatkowo, jezeli Grupa nie bedzie zdolna
do odnowienia niektérych kredytow, nieruchomosci finansowane poprzez kredyty beda
niedofinansowane, a tym samym nie bedg generowaty oczekiwanych zwrotow z kapitatu.

Kazda kombinacja wyzej wymienionych okolicznosci miataby istotny, negatywny wptyw na
dziatalnos¢, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy.

Sprawozdania finansowe Grupy sporzgdzane sg w euro i euro jest walutg funkcjonalng Spotki.
Wiekszos$¢ przychodoéw Grupy, szczegolnie przychodoéw z tytutu czynszu, wyrazona jest w euro.
Pewna czes¢ kosztéw Grupy, takich jak niektdére pozycje kosztow budowlanych, koszty
robocizny i wynagrodzeh dla okreslonych generalnych wykonawcéw, ponoszona jest w
walutach odpowiednich rynkéw geograficznych, w tym polski ztoty, butgarska lewa, chorwacka
kuna, wegierski forint, rumunski lej lub serbski dinar.

W celu dokonania szacunkowych wyliczeh co do poziomu kapitatu niezbednego dla realizacji
jej celéw strategicznych Grupa wykorzystata euro jako walute odniesienia. Ponadto wiekszo$¢
inwestycji planowanych przez Grupe w ramach jej strategii biznesowej bedzie wyrazana w euro.
W zwigzku z powyzszym nie mozna zapewni¢, ze wplywy uzyskane i wyrazone w ztotych beda
wystarczajgce dla spetnienia wymogow inwestycyjnych projektéw, ktére Grupa zamierza
naby¢. Chociaz Spotki Zalezne w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego (ang. currency
hedging) i aby zmniejszy¢ niestabilnos¢ zwrotéw z inwestycji spowodowanych wahaniami
kursowymi, mogg zawiera¢ umowy zabezpieczajgce takie ryzyko, m.in. poprzez transakcje na
instrumentach pochodnych, pozyskiwa¢ finansowanie dtuzne denominowane w euro oraz
zawiera¢ umowy z wykonawcami okreslajgce wynagrodzenie wyrazone w euro, nie mozna
jednak zapewnié, ze takie transakcje hedgingowe bedg w petni skuteczne lub korzystne.
Niektérzy wykonawcy Grupy zawierajg umowy zabezpieczajgce ich ryzyko walutowe zwigzane
z faktem, Zze zawierajg z Grupg umowy denominowane w euro, co np. moze ograniczy¢ ich
elastycznos¢ dotyczgcg rozwigzania kontraktu lub zmiany jego harmonogramu. Ponadto
zwazywszy ze ptatnosci nalezne z tytutu wiekszosci komercyjnych uméw najmu Grupy sg
wyrazone jako réwnowartos¢ kwoty w euro wyrazonej w lokalnej walucie, niektorzy najemcy
Grupy, w szczegolnosci najemcy powierzchni handlowych, mogg mie¢ trudnosci z
wypetnieniem swoich zobowigzan ptatniczych wynikajgcych z takich uméw najmu, jako ze
osiggajg oni przychody w swoich walutach lokalnych. W zwigzku z powyzszym wszelka istotna
aprecjacja walut lokalnych wobec euro moze znacznie obnizy¢ przychody Grupy wyrazone w
walutach lokalnych i moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki dziatalnosci.

Umowy kredytowe Grupy oprocentowane sg w oparciu o zmienne stopy procentowe. Wysokos¢
stép procentowych jest w wysokim stopniu uzalezniona od wielu czynnikéw, wtgcznie z rzgdowg
politykg monetarng oraz krajowymi i miedzynarodowymi warunkami gospodarczymi i
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politycznymi, a takze innymi czynnikami poza kontrolg Grupy. Ekspozycja grupy na ryzyko
zwigzane ze stopami procentowymi i zakres, w jakim Grupa zabezpiecza to ryzyko, s3g
zréznicowane w podziale na obszary geograficzne, na ktérych grupa prowadzi dziatalnosc,
jednakze zmiany stop procentowych mogg zwiekszyC koszt finansowania Grupy z tytutu
istniejgcych kredytow, a przez to wplyngé na jej rentownos¢. Ewentualna koniecznosc
zabezpieczenia ryzyka stop procentowych jest rozpatrywana przez Grupe dla kazdego
przypadku indywidualnie, z wytgczeniem projektow, w ktérych zabezpieczenie stosownego
ryzyka stop procentowych jest wymogiem kredytodawcow. Zmiany stép procentowych mogag
mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci.

DZIALALNOSC GRUPY JEST KAPITALOCHLONNA | MOZE DOJSC DO SYTUACJI, W
KTOREJ DODATKOWE FINANSOWANIE MOZE BYC NIEDOSTEPNE NA KORZYSTNYCH
WARUNKACH

Grupa ponosi znaczgce wydatki na zakup gruntéw oraz pokrycie kosztoéw budowy infrastruktury
oraz kosztow budowlanych i projektowych. Dziatalnos¢ Grupy wymaga znaczgcych kwot
pienieznych oraz finansowania zewnetrznego. Potrzeby kapitalowe Grupy zalezg od wielu
czynnikdw, w szczegoélnosci od warunkow rynkowych, ktére sg poza kontrolg Grupy. Jezeli
parametry pozyskania niezbednego jej kapitalu bedg znaczaco odbiegaly od obecnie
zaktadanych, konieczne moze by¢ pozyskanie przez Grupe dodatkowego finansowania. W
przypadku wystgpienia trudnosci z pozyskaniem takiego dodatkowego finansowania skala
rozwoju Grupy oraz tempo osiggania przez nig okreslonych celéw strategicznych moze by¢
wolniejsze od pierwotnie zaktadanego. Nie jest pewne, czy Grupa bedzie zdolna do pozyskania
wymaganego finansowania, jezeli zajdzie taka koniecznosc, ani czy srodki finansowe zostang
uzyskane na warunkach korzystnych dla Grupy.

Ponadto umowy kredytéw deweloperskich generalnie umozliwiajg wykorzystanie $rodkéw z
kredytow po osiggnieciu z gory ustalonych etapow realizacji budowy, wynajeciu okreslonych
powierzchni lub sprzedazy okreslonej liczby mieszkan. Jezeli Grupa nie osiggnie zaktadanych
celow, dostepnosé srodkéw z kredytu moze by¢ opdzniona i spowodowaé dalsze opdznienia
harmonogramu realizacji budowy. Ograniczenia dostepu do zrodet finansowania
zewnetrznego, jego opdznienia, jak rowniez warunki finansowania odbiegajgce od zaktadanych
mogag miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci
Grupy.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM MAKROEKONOMICZNYM,
POLITYCZNYM | PRAWNYM NA RYNKACH, NA KTORYCH DZIAtA GRUPA

RYZYKO POLITYCZNE, EKONOMICZNE | PRAWNE ZWIAZANE Z KRAJAMI RYNKOW
WSCHODZACYCH, W TYM KRAJAMI CEE | SEE

Wszystkie przychody Grupy pochodzg z dziatalnosci w krajach regionow CEE i SEE, a w
szczegoblnosci z Polski, Rumunii, Serbii, Chorwacji, Butgarii i Wegier. Rynki te sg narazone na
wieksze ryzyko niz bardziej rozwinigete rynki. Kraje regionéw CEE i SEE nadal niosg ze sobg
réznego rodzaju ryzyko dla inwestorow, takie jak niestabilnosé lub zmiany wtadz krajowych lub
lokalnych, wywtaszczenia gruntow, zmiany w prawie podatkowym i przepisach wykonawczych,
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zmiany w praktykach i zwyczajach biznesowych, zmiany w ustawach i przepisach zwigzanych
z transferem Srodkow pienieznych i ograniczenia dotyczgce poziomu inwestycji zagranicznych.
W szczegdélnosci Grupa jest uzalezniona od zasad i przepisow dotyczgcych zagranicznych
wiascicieli nieruchomosci i innych dobr majgtkowych. Takie przepisy mogg zmienia¢ sie szybko
i w znacznym zakresie, a w rezultacie wptyna¢ na wiasnos¢ Grupy i mogg spowodowac utrate
mienia lub aktywow bez prawa do odszkodowania.

Ponadto niektore kraje moga regulowac lub wymagaé zgody od rzadu na transfer dochodéw z
inwestycji, przychoddw, kapitatu lub wptywow ze sprzedazy papieréw wartosciowych przez
inwestorow zagranicznych. Ponadto w przypadku pogorszenia bilansu ptatniczego kraju lub z
innych powodow kraj moze natozy¢ tymczasowe ograniczenia na transfer kapitatu za granice.
Wszelkie tego typu ograniczenia moga niekorzystnie wptyngé na mozliwosci transferu kredytéw
inwestycyjnych lub wyptaty dywidendy przez Grupe. Niektore kraje regionow CEE i SEE
odnotowywaty wysokie a okresowo bardzo wysokie stopy inflacji. Inflacja i gwattowne wahania
wskaznika inflacji miaty i wcigz mogg mie¢ negatywny wptyw na gospodarke i rynek papierow
wartosciowych niektérych krajow wschodzgcych.

Ponadto negatywne zdarzenia gospodarcze lub polityczne w krajach sgsiadujgcych mogg miec
znaczgcy wptyw, m.in., na Produkt Krajowy Brutto, handel zagraniczny lub ogdlnie na
gospodarke poszczegolnych krajéw. Kraje i regiony, gdzie Grupa prowadzi dziatalnosé,
doswiadczyty w przesziosci i mogg doswiadcza¢ w przysziosci politycznej niestabilnosci
spowodowanej zmianami rzgdow, politycznym impasem w procesie legislacyjnym, napieé i
sporéw pomiedzy wtadzami centralnymi a lokalnymi, korupcji wsrdd urzednikow panstwowych
oraz niepokojéw spotecznych i etnicznych. W szczegdlnosci konflikt zbrojny na terytorium
Ukrainy, a takze brak pewnosci co do relacji z Rosjg mogg wptyngé na postrzeganie przez
inwestorow regionalnego rynku nieruchomosci oraz na ich gotowos$c¢ do inwestowania w krajach
sgsiadujgcych z Ukraing i Rosja, gdzie Grupa prowadzi dziatalnoSc.

Ponadto wladze krajow rozwijajgcych sie z regionu CEE i SEE moga nie dysponowac¢ srodkami
wymaganymi do przeprowadzenia stymulacji fiskalnej w odpowiedzi na spowolnienie
gospodarcze spowodowane wybuchem pandemii COVID-19 na poziomie porownywalnym z
krajami rozwinietymi.

Grupa moze nie by¢ w stanie osiggng¢ oczekiwanych stop zwrotu, jesli rynki nieruchomosci w
krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ osiggng stopien nasycenia i wzrosnie na nich
konkurencja. Na kazdym z rynkéw nieruchomosci moze doj$¢ do sytuacji, w ktérej podaz
nieruchomosci przewyzsza popyt. Takie nasycenie rynku doprowadzi do wzrostu liczby
niewynajetych powierzchni lub spadek stawek czynszéw na rynku i cen sprzedazy. Poniewaz
rynki nieruchomosci komercyjnych w krajach CEE i SEE charakteryzujg sie gtdwnie najmem
krétkoterminowym, Grupa spodziewa sie, ze stawki czynszu spadng natychmiast w reakcji na
postrzegang nadpodaz powierzchni komercyjnej na tych rynkach. Jezeli wspotczynnik
niewynajetych powierzchni wzrosnie lub obnizone zostang stawki czynszéw najmu, Grupa
moze nie zrealizowa¢ oczekiwanych stép zwrotu ze swoich projektow lub w ogole nie by¢ w
stanie wynaja¢ badz sprzeda¢ swoich nieruchomosci, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.
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Urzeczywistnienie sie ktdregos z powyzszych czynnikdw ryzyka miatoby istotny, niekorzystny
wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

Wybuch pandemii COVID-19 miat znaczacy wptyw na sposob prowadzenia dziatalnosci przez
firmy. W zwigzku z przymusowg kwarantanng, wiele firm zostatlo zobowigzanych do
umozliwienia swoim pracownikom swiadczenia pracy z domu. W zwigzku z udanym
wdrozeniem powyzszego zobowigzania, pracodawcy mogg nadal wymagac¢ (lub dopuszczac)
od rosnacej liczby swoich pracownikow powstrzymywania sie od powrotu do swoich fizycznych
biur przez dluzszy okres czasu. Powyzsze dziatania mogg spowodowac¢ znaczgcy spadek
zagregowanego popytu na nieruchomosci biurowe.

Podczas kwarantanny wprowadzonej w krajach borykajgcych sie z rozprzestrzenianiem sie
choroby COVID-19 centra handlowe, jako jedne z pierwszych, zostaly czasowo zamknigte.
Nawet po ich ponownym otwarciu frekwencja odnotowana w takich centrach handlowych nie
powrdcita do poziomu sprzed wybuchu pandemii. W okresie kwarantanny rosngca liczba
klientéw przestawita sie na zakupy online i moze nie byé sktonna do odwiedzania centréw
handlowych tak czesto jak przed pandemiag. W rezultacie zagregowany popyt na powierzchnie
handlowg moze w przysztosci spasé.

Materializacja powyzszego ryzyka miataby istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowsa i wyniki dziatalnosci Grupy.

Rynek nieruchomosci jest rynkiem cyklicznym. W rezultacie liczba projektow ukonczonych
przez Grupe byta rézna w poszczegodlnych latach, w zaleznosci od m.in. ogdinych czynnikéw
makroekonomicznych, zmian demograficznych dotyczgcych okreslonych obszaréw miejskich,
dostepnosci finansowania oraz cen rynkowych istniejgcych i nowych projektéw. Co do zasady
rosngcy popyt przyczynia sie do wzrostu oczekiwan co do realizowanego zysku oraz wigkszej
liczby nowych projektow, jak rowniez do wzrostu aktywnosci ze strony konkurentow Grupy. Ze
wzgledu na znaczny czas pomiedzy podjeciem decyzji o rozpoczeciu budowy projektu a
terminem jego faktycznej realizacji, cze$ciowo wynikajgcym z dlugotrwatej procedury
pozyskiwania wymaganych zezwolen od administracji publicznej oraz czasu budowy, istnieje
ryzyko, ze z chwilg zakonczenia projektu rynek bedzie nasycony, a inwestor nie bedzie mogt
wynajg¢ ani sprzedaé projektu przy oczekiwanym poziomie zysku. Po okresie poprawy
koniunktury na rynku przewaznie nastepuje pogorszenie koniunktury, a inwestorzy sg
zniechecani do rozpoczynania nowych projektow z powodu spadku potencjalnych zyskéw. Nie
ma pewnosci, ze w czasie pogorszenia koniunktury na rynku Grupa bedzie w stanie wybierac
projekty, ktére wypetnig rzeczywisty popyt w okresie ozywienia na rynku. Ponadto organy
korporacyjne odpowiednich Spétek Zaleznych, od ktérych oczekuje sie, ze podejmg okreslone
decyzje inwestycyjne, mogg by¢ niezdolne do prawidtowej oceny cyklu rynku nieruchomosci, a
wiec prawidtowego zdefiniowania najbardziej korzystnego etapu dla zakonczenia danej
inwestycji.

Wszystkie te okolicznosci mogg wywrzeé istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnosé Grupy,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.
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Lokalizacja kazdej z nieruchomosci podlega wptywom sytuacji makroekonomicznej panujgcej
w regionach, w ktérych dziata Grupa, jak réwniez szczegdlnych lokalnych uwarunkowan
panujgcych na danym regionalnym rynku. Nieruchomosci Grupy stanowig przede wszystkim
nieruchomosci komercyjne, co znaczaco naraza Grupe na negatywne zjawiska w tych
segmentach rynku nieruchomosci w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, a w
szczegolnosci na intensyfikacje konkurencji i wyzsze nasycenie.

Upadtosci, zamkniecia lub wyprowadzki duzych spétek lub spétek z poszczegdinych lub kilku
sektoréw na skutek niekorzystnych wydarzen, lub z innych powodéw, mogg mie¢ niekorzystny
wplyw na rozwdj gospodarczy danej lokalizacji, a tym samym na Portfel Nieruchomosci Grupy
jako catosci. Grupa nie ma kontroli nad takimi czynnikami. Negatywne zmiany gospodarcze w
jednej lub kilku lokalizacjach mogg obnizy¢ przychody Grupy z najmu lub doprowadzi¢ do utraty
przychoddw z czynszu, ktore wynikajg z braku mozliwosci zapfaty czynszu w catosci lub w
czesci przez czes¢ najemcow, jak rowniez spowodowaé spadek wartosci rynkowej
nieruchomosci Grupy, co moze wywrze¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci.

Przepisy prawa podatkowego w niektérych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, z
Polskg wiacznie, sg skomplikowane i niejasne oraz podlegajg czestym zmianom. Praktyka
stosowania prawa podatkowego przez organy podatkowe nie jest jednolita, a w orzecznictwie
sgdéw administracyjnych w zakresie prawa podatkowego wystepujg istotne rozbieznosci.
Spdtka nie moze zapewnié, ze organy podatkowe nie zastosujg innej interpretacji przepisow
podatkowych niz majgce zastosowanie do Spotek Grupy, co moze okazac sie niekorzystne dla
Grupy. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze indywidualne interpretacje podatkowe uzyskane juz i
zastosowane przez Spotki Grupy zostang zmienione lub zakwestionowane. Istnieje takze
ryzyko, ze wraz ze zmiang lub wprowadzeniem nowych regulacji podatkowych Spétki Grupy
zobowigzane bedg do podjecia dziatan w celu dostosowania sie do nich, co moze skutkowaé
wyzszymi kosztami wymuszonymi okolicznosciami zwigzanymi z przestrzeganiem zmienionych
lub nowych regulaciji.

Z uwagi na powyzsze nie mozna wykluczy¢ zakwestionowania przez organy podatkowe
prawidtowosci rozliczern podatkowych podmiotéw wchodzacych w skfad Grupy w zakresie
nieprzedawnionych zobowigzan podatkowych oraz okreslenia zalegtosci podatkowych tych
podmiotéw, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy.

Ponadto na dziatalno$¢ Grupy, z uwagi na transgraniczny charakter, majg rowniez wptyw
umowy miedzynarodowe, w tym umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania zawarte przez
Rzeczpospolitg Polskg z innymi panstwami. Odmienna interpretacja umoéw o unikaniu
podwdjnego opodatkowania dokonywana przez organy podatkowe, jak réwniez zmiany tychze
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umow mogg mie¢ rowniez istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub
wyniki Grupy.

Spdiki z Grupy przeprowadzajg transakcje z podmiotami powigzanymi w rozumieniu przepisow
podatkowych. Zawierajac i realizujgc transakcje z podmiotami powigzanymi, Spotki z Grupy
starajg sie dba¢é w szczegdlnosci o zapewnienie, aby transakcje te byly zgodne z
obowigzujgcymi przepisami dotyczgcymi cen transferowych. Niemniej jednak ze wzgledu na
szczegolny charakter transakcji z podmiotami powigzanymi, ztozono$¢ i niejednoznacznosé
przepiséw prawnych regulujgcych metody badania stosowanych cen, jak tez trudnosci w
zidentyfikowaniu poréwnywalnych transakcji do celéw odniesien, nie mozna zapewnic, ze
poszczegolne Spétki z Grupy nie zostang poddane kontrolom lub innym czynnosciom
sprawdzajgcym podejmowanym przez organy podatkowe lub organy kontroli skarbowej. W
przypadku zakwestionowania metod okreslenia warunkéw rynkowych do celéw powyzszych
transakcji, moze to mie¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalnosé, sytuacje finansows,
perspektywy rozwoju lub wyniki Spotek z Grupy.

Dziatalnos¢ Grupy podlega réznym regulacjom w Polsce, Rumunii, na Wegrzech, w Chorwaciji,
Serbii, Butgarii i w innych krajach, w ktoérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, takim jak wymogi
przeciwpozarowe i bezpieczenstwa, przepisy prawa ochrony srodowiska, przepisy prawa pracy
oraz ograniczenia sposobu korzystania z gruntéw. Jezeli projekty i nieruchomosci Grupy nie
beda spefiaty tych wymogow, Grupa moze zostaé zobowigzana do zaptaty ustawowych kar
lub odszkodowania.

Ponadto jezeli optaty z tytutu prawa uzytkowania wieczystego w Polsce zostang podwyzszone,
nie mozna zapewnic, ze Grupa bedzie mogta przeniesc¢ takie koszty na najemcéw w postaci
podwyzki opfaty eksploatacyjnej, poniewaz taki wzrost moégtby spowodowac spadek
konkurencyjnosci danej nieruchomosci w porownaniu z nieruchomosciami, ktore nie sg
potozone na gruntach bedagcych przedmiotem uzytkowania wieczystego.

Co wiecej, wejscie w zycie bardziej restrykcyjnych przepiséw z zakresu ochrony srodowiska,
zdrowia i bezpieczenstwa albo procedur wykonawczych w krajach CEE i SEE moze skutkowaé
znaczacymi kosztami i zobowigzaniami Grupy, a obiekty bedgce wiasnoscig Grupy lub przez
nig eksploatowane (albo obiekty, ktére byly wtasnoscia lub byty eksploatowane przez Grupe w
przesztodci) mogg staé sie przedmiotem nadzoru i kontroli bardziej rygorystycznych niz
obecnie. W zwigzku z powyzszym przestrzeganie tych praw moze przyczyni¢ sie do powstania
znaczacych kosztéw wynikajgcych z koniecznosci usuniecia, badania lub rekultywacji
szkodliwych substancji, a obecnos¢ tych substancji na terenie nieruchomosci Grupy moze
ograniczyC jej mozliwosci sprzedazy obiektow lub wykorzystania obiektow jako przedmiotu
zabezpieczenia.

Przyjecie nowych albo nowelizacje juz istniejgcych ustaw, rozporzadzen, przepisow lub
zarzadzen moze wymagac znaczacych, nieprzewidzianych wydatkow lub ustanawiac
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ograniczenia w korzystaniu z nieruchomosci oraz moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na
dziatalnos$é, sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci Grupy.

Organy panstwowe na rynkach geograficznych, na ktérych Grupa prowadzi dziatania, majg
znaczny zakres uznaniowych upowaznien decyzyjnych i moga nie podlega¢ nadzorowi innych
organéw, wymogom do wystuchania stron lub dokonania uprzedniego zawiadomienia lub
kontroli publicznej. Organy panhstwowe w takich krajach mogg korzysta¢ z przyznanej
dyskrecjonalnosci w sposoéb arbitralny lub wybiérczy albo niezgodny z prawem oraz pod
wplywem okolicznoéci politycznych lub gospodarczych. Grupa otrzymata juz w przesztoSci
decyzje administracyjne, ktére zmusity jg do nieplanowanej zmiany plandéw inwestycyjnych (w
tym ograniczenia skali projektu). Wspomniana uznaniowo$¢ moze miec istotny, niekorzystny
wplyw na dziatalnos$¢, sytuacije finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

System ksigg wieczystych w niektorych krajach CEE i SEE jest nieprzejrzysty i nieefektywny,
co moze m.in. skutkowaé opdznieniami procedury nabywania nieruchomosci gruntowych i
procedury scalenia wielu dziatek w jedng oraz ujawnienia scalonej dziatki w ksiegach
wieczystych, co stanowi wymaog dla rozpoczecia realizacji niektorych projektéw. Wspomniana
nieefektywno$¢ moze miec istotny, niekorzystny wplyw na dziatalnos$¢, przeptywy pieniezne,
sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci Grupy.

Ponadto Grupa moze by¢ narazona na nieuniknione ryzyko zwigzane z inwestowaniem w
krajach CEE i SEE wynikajgce z nieuregulowanego stanu prawnego czesci nieruchomosci
potozonych w tych krajach. Po wejsciu w zycie przepisow o nacjonalizacji w niektorych krajach
CEE i SEE, w tym w Polsce i na Wegrzech w okresie powojennym, wiele prywatnych
nieruchomosci i przedsiebiorstw zostato przejetych przez wladze panstwowe. W wielu
przypadkach mienie zostato odebrane z naruszeniem obowigzujgcych przepisow prawa. Po
przejsciu przez kraje CEE i SEE do systemu gospodarki rynkowej w latach 1989-1990 wielu
bylych wtascicieli nieruchomosci albo ich nastepcow prawnych podjeto starania o odzyskanie
nieruchomosci lub przedsiebiorstw utraconych po wojnie lub uzyskanie odszkodowania. Przez
wiele lat podejmowano proby uregulowania kwestii roszczeh reprywatyzacyjnych w Polsce.
Pomimo tego w Polsce nie uchwalono Zzadnej ustawy, ktora regulowataby procedury
reprywatyzacyjne. Zgodnie z aktualnie obowigzujgcymi przepisami byli witasciciele
nieruchomosci lub ich nastepcy prawni mogg skfada¢ wnioski do organow publicznych o
uchylenie decyzji administracyjnych, na mocy ktérych dokonano odebrania nieruchomosci. Na
dzien przekazania niniejszego Raportu nie toczg sie zadne postepowania o stwierdzenie
niewaznosci decyzji administracyjnych wydanych przez organy publiczne w stosunku do
nieruchomosci bedacych wiasnoscia Grupy. Nie ma jednak gwarancji, ze roszczenia
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reprywatyzacyjne nie zostang wniesione przeciwko Grupie w przysztosci, co moze miec istotny,
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy.

POSIADANY PRZEZ GRUPE TYTUL PRAWNY DO NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH
| PROJEKTOW DEWELOPERSKICH MOZE BYC W NIEKTORYCH PRZYPADKACH
KWESTIONOWANY, A ODPOWIEDNIE POZWOLENIA ODNOSZACE SIE DO TYCH
NIERUCHOMOSCI MOGLY ZOSTAC UZYSKANE Z NARUSZENIEM OBOWIAZUJACYCH
PRZEPISOW PRAWA

Grupa moze miec trudnosci, aby bezsprzecznie ustali¢, ze tytut prawny do nieruchomosci zostat
przyznany odpowiedniej Spotce Zaleznej, a w niektorych przypadkach ustalenie takie moze by¢
niemozliwe ze wzgledu na fakt, ze przepisy regulujgce kwestie zwigzane z nieruchomosciami
w Polsce i innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$é, sg zilozone, czesto
wieloznaczne lub wewnetrznie sprzeczne, a dane zawarte w odpowiednich rejestrach moga nie
by¢ wiarygodne. Np., zgodnie z przepisami obowigzujacymi w Polsce, transakcje zwigzane z
nieruchomosciami mogg by¢ kwestionowane z wielu réznych powoddéw i w oparciu o wiele
podstaw prawnych, a w szczegolnosci w przypadkach, gdy sprzedajgcy lub przekazujgcy
nieruchomos¢ nie posiadat prawa do rozporzadzania dang nieruchomoscig, na podstawie
naruszenia wymogow dotyczgcych uzyskania zezwoleh korporacyjnych przez drugg strone
transakcji lub jezeli przeniesienie tytutu nie zostato wpisane do urzedowego rejestru w
wymaganym terminie. Jednakze nawet jezeli tytut prawny do nieruchomosci zostat
zarejestrowany, moze on by¢ nadal zakwestionowany. W zwigzku z powyzszym nie mozna
zapewni¢, ze Grupa zachowa przystugujgcy jej tytut wtasnosci w przypadku, gdyby zostat on
zakwestionowany. Ponadto istnieje mozliwos¢, ze zezwolenia, autoryzacje, decyzje o zmianie
decyzji o warunkach zabudowy lub inne podobne wymogi zostaty uzyskane z naruszeniem
obowigzujgcych przepiséw lub regulacji. Kwestie takie mogg podlegaé pdzniejszemu
podwazeniu. Podobne problemy mogg powstac w kontekScie zgodnosci z procedurami
prywatyzacyjnymi oraz aukcjami zwigzanymi z pozyskaniem dzierzawy gruntéw i praw do
zabudowy. Monitorowanie, ocena lub weryfikacja tych obaw moze byc¢ trudna lub niemozliwa.
Jezeli takie zezwolenie, autoryzacja lub decyzja o zmianie decyzji o warunkach zabudowy albo
podobne wymogi zostang zakwestionowane, czynniki te mogg negatywnie wptyng¢ na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

CZYNNIKI_RYZYKA DOTYCZACE STRUKTURY AKCJONARIATU SPOtKI I tADU
KORPORACYJNEGO

POMIEDZY GRUPA A AKCJONARIUSZEM DOMINUJACYM GRUPY MOZE ISTNIEC
POTENCJALNY KONFLIKT INTERESOW

GTC Dutch Holdings B.V. (“GTC Dutch”), spétka nalezgca do GTC Holding Zartkérien Mikoédo
Részvénytarsasag jest akcjonariuszem dominujgcym Grupy na dzien przekazania niniejszego
Raportu. GTC Holding Zartkériien Mikoédd Részvénytarsasag jest spotkg w petni zalezng
Optimum Ventures Private Equity Fund, zarzgdzang przez Optima Investment Fund
Management Zrt (“Optima”).
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Przedstawiciele funduszu Optima mogg stanowi¢ wiekszos¢ cztonkoéw rady nadzorczej i tym
samym kontrolowa¢ powotywanie zarzgdu. W konsekwencji fundusz Optima moze wptywac na
procesy podejmowania decyzji w Spotce. Odpowiednio, rozwazajgc jakgkolwiek inwestycje,
dziatalno$¢ lub kwestie operacyjne Spotki, a takze najlepsze sposoby wykorzystania
dostepnych srodkow Spadiki, interesy funduszu Optima mogg nie by¢ zgodne z interesami Spofki
lub jej innych akcjonariuszy.

Ponadto fundusz Optima prowadzi dziatalnos¢ na tym samym rynku co Grupa i moze
konkurowaé¢ z Grupg w zakresie inwestycji bedgcych przedmiotem zainteresowania Grupy.

Wszelkie takie konflikty intereséw mogag miec¢ niekorzystny wptyw na dziatalnosé, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci lub perspektywy Grupy.

Ponadto, w przypadku jakiegokolwiek znacznego akcjonariusza, akcje Spotki mogg zostac
wystawione na sprzedaz bez jakichkolwiek ograniczen i nie ma zadnej pewno$ci co do tego czy
zostang one sprzedane na rynku czy nie i po jakiej cenie. Taka sprzedaz, albo nowa emisja
akcji, mogg mie¢ niekorzystny wptyw na cene akcji Spétki, albo oferte akcji Spétki, gdyby miato
do niej dojsc.

Polityka dywidendy jest scisle zwigzana z ogdélng strategig biznesowg Grupy. Grupa w roku
2017 przedstawita polityke dywidendy, jednak kwota jaka moze zosta¢ przeznaczona przez
Spotke do podziatu zgodnie z przepisami prawa polskiego uzalezniona jest od zysku netto oraz
szeregu innych wartosci odzwierciedlonych w jednostkowych sprawozdaniach finansowych
Spotki. Wartosci te mogg by¢é odmienne od wartosci przedstawionych w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych Spotki sporzgdzanych zgodnie z MSSF.

Poniewaz Spotka jest spdtkg holdingowa, jej zdolno$¢ do wyptaty dywidendy zalezy od
zdolnoéci podmiotéw zaleznych do wypfaty dywidendy i przekazywania srodkéw Spotce. W
zwigzku z powyzszym nie mozna zapewnic¢, ze Spoétka ogtosi lub wyptaci dywidende swoim
akcjonariuszom w przysztosci. Wyptata oraz kwota jakiejkolwiek przysztej dywidendy bedzie
zalezata od oceny przez zarzad takich czynnikow jak rozwoj dtugoterminowy i wyniki finansowe
osiggane w przysztosci, konieczno$¢ zapewnienia wystarczajgcej ptynnosci, potrzeba
inwestycji w istniejgcy Portfel Nieruchomosci Grupy, istnienie alternatywnych mozliwosci
inwestycyjnych oraz ogodlnej sytuacji finansowej Spodtki. Powyzsze czynniki mogg mieé
znaczacy, negatywny wpltyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci.

W celu finansowania przysztych akwizycji Spotka moze pozyskiwa¢ dodatkowy kapitat poprzez
oferowanie dluznych papieréw warto$ciowych albo dodatkowych udziatowych papierow
wartodciowych, w tym, obligacji zamiennych, obligacji $rednioterminowych, obligacji
nadrzednych lub podporzadkowanych oraz akcji zwyktych. Emisja udziatowych lub dtuznych
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papieréw wartosciowych zamiennych na akcje moze rozwodni¢ prawa majatkowe i prawa gtosu
obecnych akcjonariuszy, jezeli zostanie zrealizowana bez prawa poboru lub jakichkolwiek
innych praw do subskrypcji albo obnizy¢ cene Akcji lub spowodowaé wystgpienie obydwu tych
zdarzen jednoczesnie. Udziaty akcjonariuszy w kapitale zakladowym mogg zosta¢ dodatkowo
rozwodnione w wyniku wykonywania prawa do zamiany lub prawa opcji przez posiadaczy
obligacji z warrantami, ktore Spdtka moze wyemitowaC w przysztosci. Posiadacze akcji
zwyktych Spolki posiadajg ustawowe prawo poboru uprawniajgce ich do nabywania
okredlonego procentu akcji z kazdej emisji akcji zwyktych Spotki. Tym samym posiadacze akcji
zwyktych Spotki mogg w pewnych okolicznosciach mie¢ prawo do nabycia akcji zwyklych, ktére
mogg zostaé wyemitowane przez Spotke w przysztodci, w celu utrzymania swojego
procentowego udziatu w kapitale Spotki, obnizajgc procent udziatu w kapitale dostepnym dla
pozostatych inwestorow. Poniewaz kazda decyzja Spdtki o emisji dodatkowych papierow
wartosciowych zalezy od warunkoéw rynkowych oraz innych czynnikow bedacych poza kontrolg
Spotki, Spdtka nie moze przewidzie¢ kwoty, terminu ani charakteru takich przysztych emisiji.
Tak wiec przyszli inwestorzy ponoszg ryzyko obnizenia ceny rynkowej Akcji i rozwodnienia ich
udziatu w kapitale zaktadowym Spétki w wyniku ofert realizowanych przez Spotke w przysztosci.

Prezentacja Grupy

Ogdlne informacje na temat Grupy

Grupa GTC jest wiodgcym deweloperem i inwestorem w sektorze nieruchomosci
komercyjnych, koncentrujgcym swoje dziatania na rynku polskim oraz stolicach Europy
Potudniowej i Wschodniej. Prowadzi dziatalnos¢ w Polsce, Budapeszcie, Belgradzie,
Bukareszcie, Zagrzebiu i Sofii. Grupa powstata w 1994 r.

Portfel nieruchomosci Grupy obejmuje: (i) ukohczone nieruchomosci komercyjne; (ii)
nieruchomosci komercyjne w budowie; (iii) grunty przeznaczone pod zabudowe komercyjng;
(iv) aktywa przeznaczone na sprzedaz; (v) grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa.

Od momentu powstania do dnia 31 grudnia 2020 r. Grupa (i) wybudowata okoto 1,2 miliona m
kw. powierzchni komercyjnej najmu brutto iokoto 300 tysiecy m kw. powierzchni
mieszkaniowej, (ii) sprzedata okoto 600 tysiecy m kw. powierzchni brutto w ukohnczonych
nieruchomosciach komercyjnych i okoto 300 tysiecy m kw. powierzchni mieszkaniowej oraz (iii)
nabyta okoto 160 tysiecy m kw. powierzchni brutto w ukonczonych nieruchomosciach
komercyjnych. Dodatkowo Grupa poprzez swoje jednostki stowarzyszone w Czechach
wybudowata i sprzedata ponad 100 tysiecy m kw. powierzchni komercyjnej i okoto 76 tysiecy m
kw. powierzchni mieszkaniowe;j.
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Na dzien 31 grudnia 2020 r. portfel nieruchomosci Grupy obejmowat:

° , W tym 43 budynkéw
biurowych i 5 centrow handlowych o tgcznej powierzchni najmu wynoszgcej okoto 753
tysiecy m kw., z czego proporcjonalny udziat Grupy wynosi okoto 743 tysiecy m kw.;

o , 0 tgcznej powierzchni najmu okofo
37 tysiecy m kw.;

o , oraz

Na dzien 31 grudnia 2020 r. warto$¢ ksiegowa portfela nieruchomosci Grupy wynosita
9.860.914 zt, przy czym: (i) ukonczone nieruchomosci komercyjne Grupy stanowity 88% tej
wartosci; (i) nieruchomosci komercyjne w budowie 3%; (iii) grunty przeznaczone pod
zabudowe komercyjng — 7%, (iv) prawo do uzytkowania aktywow — 2%, (v) aktywa
przeznaczone na sprzedaz — mniej niz 1%; oraz (vi) grunty przeznaczone pod zabudowe
mieszkaniowg — mniej niz 1%.

Akcje Spotki sg notowane na Warszawskiej Gietldzie Papierow Wartosciowych i na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Johannesburgu (inward listing) oraz wchodzg w sktad indeksu
mWIG40.

Siedziba Spétki Globe Trade Centre S.A. znajduje sie w Warszawie, przy ulicy Komitetu
Obrony Robotnikéw 45a.

Gtéwne wydarzenia
Nastepujgce wydarzenia miaty miejsce w roku 2020:

W dniu 27 stycznia 2020 r. agencja Midroog, przestata, na wniosek Spétki, utrzymywaé ocene
kredytowg (,rating”) dla Globe Trade Centre S.A, w zwigzku z niezaciggnieciem zadtuzenia w
Izraelu.

W dniu 13 lutego 2020 r. Grupa oraz Erste Group Bank AG i Raiffeisenlandesbank
Niederosterreich-Wien AG podpisaty umowe pozyczki, ktéra zrefinansowata istniejaca
pozyczke Galerii Jurajskiej z dofinansowaniem w wysoko$ci 197.800 zt (46.000 euro), do
tacznej kwoty 558.900 zt (130.000 euro).

W marcu 2020 r. Grupa ukonczyta budowe budynku biurowego N3 (5.400 m kw.) w
kompleksie Green Heart w Belgradzie.

Pandemia Covid-19 wywotfata fale silnych negatywnych skutkéw dla swiatowej gospodarki, w
tym wyrazng recesje. Ograniczenia i zamkniecia spowodowaty niespotykany dotychczas
zastdj Swiatowej dziatalnosci gospodarczej: konsumenci zostali w domu, firmy stracity dochody
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i zwolnity pracownikow - co w konsekwencji doprowadzito do wzrostu bezrobocia. Aby
ztagodzi¢ skutki ekonomiczne pandemii, Unia Europejska i rzgdy krajowe wdrozyty pakiety
ratunkowe, a Europejski Bank Centralny wspart polityke pieniezna. Jednak zakres i czas
trwania pandemii oraz ewentualne przyszte srodki niezbedne do jej powstrzymania sg nadal
niemozliwe do przewidzenia. Od potowy marca 2020 r. stato sie ewidentne, ze zaktdcenia
gospodarcze spowodowane przez wirusa Covid-19 oraz zwigkszona niepewno$¢ rynkowa w
pofgczeniu ze zwiekszong zmiennoscig na rynkach finansowych mogg doprowadzi¢ do
potencjalnego spadku przychodow z czynszu, spadku wartosdci aktywow Grupy, a takze
negatywnie wptyng¢ na spetnianie przez Spdtki warunkéw uméw kredytowych. Chociaz
doktadny efekt pandemii COVID-19 nie zostat jeszcze ustalony, jasne jest, ze stwarza on
znaczne ryzyko (patrz Punkt 5.2 niniejszego Raportu oraz Nota 36 w skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2020 r.).

W dniu 9 kwietnia 2020 r., pan Alexander Hesse, przewodniczgcy rady nadzorczej, ztozyt
rezygnacje z zasiadania w radzie nadzorczej ze skutkiem na dzien 16 kwietnia 2020 r.

W dniu 16 kwietnia 2020 r. spotka GTC Dutch Holdings B.V powotata pana Christiana
Harlander na czionka rady nadzorczej oraz wybrata pana Jana Christopha Dudden na
przewodniczgcego rady nadzorczej.

W dniu 16 kwietnia 2020 r. rada nadzorcza Spoétki powotata pana Yovava Carmi na cztonka
zarzadu Spofki.

W dniu 22 czerwca 2020 r. rada nadzorcza Spoétki odwotata Thomasa Kurzmann ze stanowiska
cztonka zarzadu Spotki oraz powotata Roberta Snow na stanowisko cztonka zarzgdu Spofki
ze skutkiem od momentu otrzymania przez Spétke zawiadomienia przekazanego przez spoétke
LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. dotyczacego posredniego zbycia akcji w kapitale
zaktadowymi Spétki wskutek zbycia przez spétke LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V.
wszystkich udziatéw w kapitale zaktadowym spétki GTC DUTCH HOLDINGS B.V.

W dniu 23 czerwca 2020 r. spétka GTC Holding Zartkérien MUkdédd Részvénytarsasag
zarejestrowana w Budapeszcie, Wegry (,GTC Holding Zrt.”) nabyta 100% udziatéw w kapitale
zaktadowym spétki GTC Dutch Holdings B.V. (akcjonariusza wiekszosciowego Spotki) od
spotki LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. zarejestrowanej w Amsterdamie, Holandia. Spétka
GTC Dutch Holdings B.V. posiada 298.575.091 akcji Spofki, stanowigcych 61,49% kapitatu
zaktadowego Spdétki, Po powyzszej opisanej transakcji GTC Holding Zrt. posiada (posrednio
przez akcjonariusza wiekszosciowego) 298.575.091akcji Spotki, co stanowi 61,49% ogdinej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

W dniu 23 czerwca 2020 r. Spétka otrzymat rezygnacje nastepujgcych pieciu oséb z funkgciji
cztonkow rady nadzorczej Spotki: Jana-Christopha Didden, Oliviera Brahin, Patricka Haerle,
Christiana Harlander oraz Kathariny Schade ze skutkiem od momentu otrzymania przez
Spotke zawiadomienia przekazanego przez spétke LSREF 1l GTC INVESTMENTS B.V.
dotyczgcego posredniego zbycia akcji w kapitale zaktadowymi Spétki wskutek zbycia przez
spotke LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich udziatébw w kapitale zaktadowym
spotki GTC DUTCH HOLDINGS B.V.
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W dniu 23 czerwca 2020 r. spotka GTC Dutch Holdings B.V., powotata panéw: Dr. Zoltana
Fekete, Balazsa Figura, Dr. Janosa Pétera Bartha, Balinta Szécsényi i Pétera Bozd na
stanowiska cztonkéw rady nadzorczej Spétki ze skutkiem natychmiastowym.

W dniu 1 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Gyule Nagy na cztonka zarzadu
Spoiki.

W dniu 1 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spétki wybrata pana Zoltana Fekete na
przewodniczgcego rady nadzorczej.

W dniu 28 lipca 2020 r. Spdtka poinformowata, ze kadencja pana Ereza Boniel jako czionka
zarzgdu Spotki wygasa ze skutkiem natychmiastowym, za obopdlng zgoda.

W dniu 28 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Ariela Alejandro Ferstman na
czionka zarzgdu Spdiki.

W dniu 28 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spofki, kierujac sie rekomendacjg zarzadu, pozytywnie
zaopiniowata wniosek zarzgdu w sprawie odstgpienia od opublikowanej polityki w zakresie
dywidendy (polityka w zakresie dywidendy z 20 marca 2017 r.) i zatrzymania w Spotce zysku
za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. w kwocie 321.756 zt oraz przeniesienia go na kapitat
zapasowy/rezerwowy i w zwigzku z powyzszym rada nadzorcza Spotki rekomenduje
niewyptacanie dywidendy z zysku wypracowanego przez Spoétke w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2019 r. Ostateczna decyzja w zakresie podziatu zysku Spotki za rok
zakonczony 31 grudnia 2019 r. zostata podjeta przez walne zgromadzenie akcjonariuszy
Spotki. W dniu 27 sierpnia 2020 r. walne zgromadzanie akcjonariuszy Spétki zdecydowato o
niewyptacaniu dywidendy za rok 2019.

W lipcu 2020 r. spotka Dorado 1 EOOD, w 100% zalezna od Spétki, rozpoczeta budowe
budynku biurowego w Sofii, Butgaria (Sofia Tower 2). Projekt bedzie oferowac¢ 8.300 m kw.
powierzchni najmu. Koszt catkowity inwestycji Sofia Tower jest estymowany na 13.340 euro.
Rewelacyjna lokalizacja w centrum biznesowym Sofii (CBD), blisko$¢ stacji metra, z tatwym
dojazdem z gtéwnej drogi, doskonata komunikacja miejska oraz szeroka gama udogodnien to
tylko nieliczne z atutdow Sofia Tower 2. Ponadto projekt wesprze centrum handlowe o
dodatkowe 1.000 oséb / pracownikéw dziennie, ktorzy bedg korzystaé z punktow
gastronomicznych i innych udogodnien. Sofia Tower 2 wybudowana zostanie z efektywnosc¢
energetyczng klasy A + i w standardzie certyfikatu LEED Gold i finansowana bedzie z wptywow
z zielonych obligacji. Ukonczenie budowy planowane jest w drugim kwartale 2022 r..

W dniu 17 wrzesénia 2020 r. spétka Centrum Swiatowida Sp. z 0.0., w 100% zalezna Spétki,
prowadzaca centrum handlowe Galeria Poinocna, zawarta aneks do umowy kredytowej z
Bankiem Pekao SA w celu ztagodzenia kowenantéw dotyczgcych wskaznika DSCR (wskaznik
pokrycia zadtuzenia) oraz usuniecia naruszenia wskaznika LTV (warto$¢ zadtuzenia do
wartosci nieruchomosci). Zgodnie z aneksem spotka dokonata przedptaty czesci kredytu
pozostatej do sptaty w kwocie 9.500 euro oraz zobowigzata sie sptaci¢ dodatkowo do 3,000
euro w ciggu 12 miesiecy od dnia podpisania aneksu. Kowenant dotyczacy wskaznika DSCR
zostat ztagodzony na okres 18 miesiecy od dnia podpisania aneksu. Na dzien niniejszych
sprawozdan finansowych wszystkie kowenanty sg spetnione.
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W dniu 18 wrzes$nia 2020 r. rada nadzorcza Spoétki powotata Pana Yovava Carmi na
stanowisko prezesa zarzadu Spétki.

We wrzesniu 2020 r. Grupa GTC nabyta pozostate 20% udziatdéw w spétce Marlera Golf LD
d.0.0. za cene 2.800 euro z czego 1.800 euro zostato zaptacone we wrzes$niu 2020 r.
(pozostata czes¢ 1.000 euro zostanie wyptacona po spetnieniu okreslonych warunkow). Po
dokonaniu transakcji GTC pozostata jedynym wiascicielem spétki zaleznej. W wyniku tej
transakciji, udziat akcjonariuszy mniejszosciowych wzrést o 15.900 zt (3.600 euro), za$ kapitat
zapasowy spadt o 28.400 zt (6.400 euro). W zwigzku z powyzszym, kapitat wlasny ogdtem
spadt o 12.400 zt (2.800 euro).

W dniu 20 pazdziernika 2020 r. spétka Spiral | Kft., posrednio w 100% zalezna od Spéki,
podpisata umowe kupna-sprzedazy biurowca Spiral za cene 277.400 zt (62.700 euro). W dniu
5 listopada 2020 r. wszystkie warunki, zawieszajgce sprzedaz, zostaty spetnione, a cena
zakupu zostata zaptacona w catosci. Réwnolegle z zamknieciem transakcji, spotka Spiral | Kft
sptacit w catosci pozostatg do sptaty kwote pozyczki w Erste Bank.

W dniu 27 pazdziernika 2020 r. Spétka otrzymata od spétki GTC Holding Zartkdrien Mikodd
Részvénytarsasag z siedzibg w Budapeszcie, Wegry (,GTC Holding Zrt”) zawiadomienie o
osiggnieciu 66% ogolnej liczby gloséw w Spodtce. Wyzej opisane nabycie akcji Spotki nastgpito
w wyniku zawarcia w dniu 22 pazdziernika 2020 r. i rozliczenia w dniu 23 pazdziernika 2020 r.
(dotyczy akcji nabytych od akcjonariuszy spoza RPA) oraz w dniu
27 pazdziernika 2020 r. (w odniesieniu do akcji nabytych od GTC Holding
akcjonariuszy Spétki z RPA) transakcji nabycia akcji Spétki w
zwigzku z rozliczeniem ogtoszonego przez GTC Holding Zrt w dniu

Zartkorten Makodé

Részvénytarsasag
7 wrzesdnia 2020 r. wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akgcji oraz
Spotki; po w/w transakcji, GTC Holding Zrt posiada tgcznie
(posrednio i  bezposrednio)  320.466.380 akcji Spotki ~ GTC Holding Zrt
uprawniajgcych do wykonywania 320.466.380 gtosow na walnym posiadajg tgcznie

zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 66% kapitatlu zakladowego
Spotki i 66% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spotki.

W pazdzierniku 2020 r. Grupa ukonczyta budowe biurowca Advance Business Center Il w Sofii
(17.800 m kw.).

W listopadzie 2020r. Grupa ukonczyta budowe budynku biurowego Matrix B w Zagrzebiu
(10.700 m kw.).

W dniu 12 listopada 2020 r. agencja Scope Ratings przyznata po raz pierwszy spoétce Globe
Trade Centre S.A i jej spotce zaleznej GTC Real Estate Development Hungary Zrt. rating
inwestycyjny emitenta na poziomie BBB- z perspektywg stabilng. Rating zostat przyznany
w zwigzku z planowang emisjg ,zielonych obligacji” w ramach Bond Funding for Growth
Program na Wegrzech (ktéra zostat przeprowadzona w grudniu 2020 r.). Potencjalny rating
niezabezpieczonego zadtuzenia zostat rowniez okreslony na poziomie BBB-.
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W dniu 13 listopada 2020 r. spétka GTC Future Kft, nowo utworzona spétka zalezna w 100%
od Spotki, kupita dziatke z istniejgcymi starymi budynkami biurowymi i przemystowymi przy
ulicy Vaci w Budapeszcie za kwote 96.700 zt (21.350 euro). Istniejace budynki majg 12.000 m
kw. catkowitej powierzchni najmu (8.200 m kw. GLA). Spotka planuje wyburzanie tych
budynkéw oraz budowe nowych biurowcow w fazach o tgcznej powierzchni najmu 64 000 m
kw.

W dniu 7 grudnia 2020 r. spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt wyemitowata 10-
letnie ,zielone obligacje” o fgcznej wartosci nominalnej 110.000 euro denominowane w
forintach w celu sfinansowania projektéw zwigzanych z nieruchomosciami oraz
refinansowania istniejgcego dtugu. Obligacje sg w petni i nieodwofalnie gwarantowane przez
Spotke i zostaty wyemitowane z rentowoscig 2,33% i rocznym statym kuponem 2,25%.
Obligacje sg amortyzowane w wysokosci 10% w skali roku poczgwszy od 7 roku, przy czym
70% wartosci jest sptacane w terminie zapadalnosci 7 grudnia 2030 r. Obligacje (ISIN kod:
HUO0000360102GTC) zostaty dopuszczone do obrotu na rynku XBond w Budapeszcie.

W dniu 8 grudnia 2020 r. spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt. zawarta z trzema
bankami umowy na swapy walutowo-procentowe, aby zabezpieczy¢ catkowite zobowigzanie
z tytutu ,zielonych obligacji” przed wahaniami kurséw walut. ,Zielone obligacje” zostaty
zabezpieczone do euro, a staly roczny kupon zostat zamieniony na roczng statg stope
procentowg w wysokosci 0,99%.

WYDARZENIA MAJACE MIEJSCE PO 31 GRUDNIA 2020 R.:

W dniu 8 stycznia 2021 r. spotki GTC Pixel oraz GTC Francuska podpisaly z bankiem
Santander Bank Polska umowe kredytu, ktéra zrefinansowata ich dotychczasowe kredyty.
Spdétka GTC Pixel sptacita pozyczke w banku PKO BP w kwocie 88.600 zt (19.200 euro) i
zaciggneta nowy kredyt w banku Santander Bank Polska w kwocie 90.900 zt (19.700 euro).
Spdétka GTC Francuska sptacita pozyczke w banku ING w kwocie 87.200 zt (18.900 euro) i
zaciggneta nowy kredyt w banku Santander Bank Polska w kwocie 89.000 zt (19.300 euro).

W dniu 5 marca 2021 r. spotka Globe Office Investments Ltd., posrednio w 100% zalezna od
Spdétki, podpisata umowe kupna-sprzedazy ze spoétkg powigzang z akcjonariuszem
wiekszosciowym Spotki na zakup budynku biurowego klasy A zlokalizowanego przy ulicy Vaci
w Budapeszcie za kwote 51.000 euro. Nastepnie, 19 marca 2021 r. podpisano umowe
pozyczki w wysokosci 25.000 euro z Erste Group Bank AG na finansowanie zakupu.
Transakcja powinna zakonczyc¢ sie w Il kwartale 2021 r. po spetnieniu wszystkich warunkéw

umowy.

W dniu 5 marca 2021 r. GTC S.A. spfacita wszystkie obligacje wyemitowane pod kodem ISIN
PLGTCO0000276 (sptata catkowita). Warto$¢ nominalna catej emisji wynosita 20.494 euro.

W dniu 11 marca 2021 r. spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt., posrednio w
100% zalezna od Spoiki, podpisata umowe kupna-sprzedazy spotki Napred w Belgradzie ze
spotkg Groton Global Corp. Spdtka Napred jest wtascicielem gruntéw o powierzchni 19.537 m
kw. za kwote 33.800 euro. Na nabytych gruntach mozliwe jest wybudowanie ok. 79 000 m kw
powierzchni biurowej. Oczekuje sie, ze transakcja zostanie sfinalizowana w Il kwartale 2021 r.
po spetnieniu okreslonych warunkéw zawieszajgcych.
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W dniu 17 marca 2021 r. spétka GTC Real Estate Development Hungary Zrt., posrednio w
100% zalezna od Spotki, wyemitowata 10-letnie ,zielone obligacje” o tgcznej wartosci
nominalnej 53.800 euro denominowane w HUF w celu finansowania zakupu nieruchomosci i
projektéw w budowie. Obligacje sg w petni i nieodwotalnie gwarantowane przez Spotke i
zostaty wyemitowane z rentownoscig 2,68% i rocznym statym kuponem 2,6%. Obligacje sg
amortyzowane w wysokosci 10% w skali roku poczgwszy od 7 roku, przy czym 70% wartosci
jest sptacane w terminie zapadalnosci 17 marca 2031 r.

W dniu 17 marca 2021 r. spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt., posrednio w
100% zalezna od Spdtki, zawarta z dwoma bankami umowy na swapy walutowo-procentowe,
aby zabezpieczy¢ catkowite zobowigzanie z tytutu ,zielonych obligacji” przed wahaniami
kurséw walut. ,Zielone obligacje” zostaty zabezpieczone do euro, a staly roczny kupon zostat
zamieniony na roczng statg stope procentowg w wysokosci 0,93%.

Od 17 marca 2021 r. polski rzad zapowiedziat ,lockdown” trwajgcy od 20 marca do 9 kwietnia
2021 r. oraz wdrozyt rygorystyczne $rodki majgce na celu powstrzymanie rozprzestrzeniania
sie COVID-19, w tym m.in. zamykanie wszystkich sklepow w centrach handlowych, z
wyjatkiem tych sprzedajgcych podstawowe towary (takie jak artykuty spozywcze, inne sklepy
spozywcze i apteki), ), jednoczesnie zwalniajgc najemcoéw z ptacenia czynszéw. Dziatania
podjete przez rzad majg wptyw na naszg dziatalno$¢. Obecnie znanym wptywem jest spadek
przychodéw centrow handlowych. Skala wptywu nie jest jeszcze w pelni znana i bedzie
zalezata miedzy innymi od dtugosci zamkniecia.

W dniu 18 marca 2021 r. Erste Group Bank AG, Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien
AG i GTC CTWA Sp. z oo, spétka w 100% zalezna do Spotki, bedgcg wiascicielem Galerii
Jurajskiej, podpisaty waiver (,waiver letter”), zgodnie z ktorym kowenant w zakresie wskaznika
DSCR zostat uchylony do kohca wrzesnia 2022 r., a przedptata w wysokosci 5.000 euro
zostanie dokonana do korica marca 2021 r.

W dniu 19 marca 2021 r. spotki City Gate SRL i City Gate Bucharest SRL, posrednio w 100%
zalezna od Spodtki, podpisaty umowe przedtuzajgcg umowe pozyczki z Erste Group Bank AG
na dodatkowe 5 lat.

W dniu 19 marca 2021 r. spétka Commercial Development d.o.o. Beograd, w 100% zalezna
od Spotki, bedgca wtascicielem Ada Mall, i Intesa Bank podpisaty zmieniong umowe, zgodnie
z ktérg dotychczasowy kredyt w kwocie 58.300 euro zostanie przedptacony w kwocie 29.000
euro do dnia 31 marca 2021 r. a marza zostanie obnizona z 3,15% do 2,9%. Po dokonaniu
przedpfaty pozostata do sptaty kwota kredytu zostanie sptacona w catosci w terminie
zapadalnosci w 2029 r.

Struktura organizacyjna Grupy

Struktura Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre na dzien 31 grudnia 2020 r. jest
przedstawiona w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2020 r. w Nocie 8 Inwestycje w jednostkach zaleznych,
stowarzyszonych oraz wspotzaleznych.
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W strukturze Grupy wystgpity nastepujgce zmiany w okresie 12 miesiecy zakohczonym 31
grudnia 2020 r.:

spotka Julesberg Sp. Z 0.0. zostata zlikwidowana,

spotka Jowett Sp. z 0.0 zostata zlikwidowana,

spoétka Glorine investments Sp. z 0.0 jest w likwidaciji,

spotka Glorine investments Sp. z 0.0. s.k.a. jest w likwidacji,
spoétka Fajos S.R.L Fajs S.R.L jest w likwidaciji,

spotka SASAD Resort Kft. potgczyta sie z GTC Hungary Ltd,
spotka Amarantan Ltd. potgczyta sie Center Point I. Kft.

nabyto pozostate 20% udziatéw w spotce Marlera Golf LD d.o.o.
utworzono spétke GTC Future Kft. (w 100% zalezna),

utworzono spétke Globe Office Investments Kft (w 100% zalezna).

Zmiany podstawowych zasad zarzadzania Spotki i Grupy

Nie zaszly zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spétkg i Grupa.

W 2020 r. sktad zarzgdu ulegt nastepujgcym zmianom:

w dniu 16 kwietnia 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Yovava Carmi na
cztonka zarzadu Spotki (patrz raport biezgcy nr 7/2020);

W dniu 22 czerwca 2020 r. rada nadzorcza Spétki odwotata Thomasa Kurzmann ze
stanowiska cztonka zarzadu Spotki oraz powotata Roberta Snow na stanowisko
czionka zarzgdu Spoétki ze skutkiem od momentu otrzymania przez Spoétke
zawiadomienia przekazanego przez spotke LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V.
dotyczgcego posredniego zbycia akcji w kapitale zaktadowymi Spétki wskutek zbycia
przez spotke LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich udziatow w kapitale
zaktadowym spotki GTC DUTCH HOLDINGS B.V. (patrz raporty biezgce nr 11/2020 i
13/2020);

w dniu 1 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spétki powotata pana Gyule Nagy na cztonka
zarzadu Spofki (patrz raport biezgcy nr 16/2020);

w dniu 28 lipca 2020 r. Spotka poinformowata, ze kadencja pana Ereza Boniel jako
cztonka zarzgdu Spdtki wygasa ze skutkiem natychmiastowym, za obopding zgodg
(patrz raport biezgcy nr 18/2020);

w dniu 28 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Ariela Alejandro Ferstman
na cztonka zarzadu Spotki (patrz raport biezgcy nr 18/2020);

W dniu 18 wrzes$nia 2020 roku rada nadzorcza Spoétki powotata pana Yovava Carmi na
stanowisko prezesa zarzadu Spotki pan Carmi jest cztonkiem zarzadu Spoétki od 16
kwietnia 2020 r.(patrz raport biezgcy nr 25/2020).
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Strategia Grupy

Celem Grupy jest kreowanie wartosci w wyniku:

e aktywnego zarzgdzania rosngcym portfelem nieruchomosci komercyjnych w CEE i
SEE, jak rowniez realizacji wybranych projektéw deweloperskich; oraz

o zwiekszenia czestotliwosci i wolumenu realizowanych transakcji, ograniczania ryzyka i
optymalizacji realizacji transakcji poprzez platforme regionalng Grupy, poprzez
inwestycje srodkéw wiasnych, srodkow pochodzacych z podwyzszenia kapitatu oraz
reinwestycje potencjalnych wplywéw ze sprzedazy nieruchomosci.

W celu osiggniecia swoich strategicznych celéw Grupa wdraza m.in. nastepujgce elementy:

01. Nabywanie nieruchomosci generujacych przychody z najmu w Polsce
oraz w stolicach wybranych krajow CEE i SEE

Celem strategicznym Grupy jest rozwijanie Portfela Nieruchomos$ci Grupy poprzez nabywanie
nieruchomosci generujgcych przychody z najmu w Polsce oraz stolicach wybranych krajéw
CEE i SEE, posiadajgcych potencjat wykreowania wartosci dodane;j.

Zarzgd uwaza, ze aktualne warunki rynkowe, a w szczegdlnosci atrakcyjne ceny
nieruchomosci generujgcych przychody z najmu, a takze coraz szersze grono potencjalnych
sprzedawcoéw, zapewniajg niezwykle atrakcyjne mozliwosci zakupu nieruchomosci (zaréwno
pojedynczych projektdéw, jak i portfeli nieruchomosci) po korzystnych cenach. Zarzad
doktadnie rozwazy i oceni atrakcyjnoS¢ potencjalnych projektow inwestycyjnych, ktore
spetniajg kryteria Grupy, biorgc pod uwage aktualnie obowigzujgce na rynku stopy zwrotu z
inwestycji oraz cele inwestycyjne Grupy.

Ponadto, realizujgc cele strategiczne rozwoju swojego portfela nieruchomosci, Grupa ma

doskonatg pozycje aby wykorzystac:

e nadzwyczaj wysokg roznice pomiedzy poziomem stép kapitalizacji (ang. yield) a niskim
poziomem stop procentowych, pozwalajgcag na istotny wzrost wartosci;

e przyszly potencjat wzrostu w Polsce, oraz w innych stolicach krajéw, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalno$¢ pod warunkiem poprawy otoczenia makroekonomicznego;

e podejscie selektywne w zakresie udzielania kredytow przez banki w regionach CEE i SEE,
ktore ograniczajg konkurencje ze strony innych potencjalnych nabywcow;

e ograniczona oferta wysokiej kasy powierzchni biurowej i handlowej na niektérych rynkach,
co z kolej powoduje wzrost popytu na wynajem powierzchni w budynkach klasy A.

Strategia Grupy obejmuje nabywanie nieruchomos$ci generujgcych przychody z najmu, w
ktorych Grupa bedzie mogta wykreowac¢ warto$¢ dodang i/lub wysoka stope FFO na podstawie
opisanych ponizej kryteriow:

e nieruchomosci biurowe i handlowe;
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e potozone w Warszawie lub innych gtéwnych miastach Polski lub w stolicach krajéw CEE i
SEE;

e generujgce przychody z wynajmui;

e pozwalajgce na wzrost przychodéw z dziatalno$ci operacyjnej netto (NOI) poprzez m.in.
wynajecie powierzchni niewynajetych, optymalizacje stawek czynszu, okresu wynajmu,
i/lub repozycjonowanie;

e potencjat wzrostu zwrotu z kapitatu dzieki aktywnemu zarzgdzaniu aktywami.

Ekspansja Grupy bedzie selektywna, a mozliwos¢ jej realizacji bedzie oparta o dostepne srodki
finansowe, wliczajgc potencjalne podwyzszenie kapitatu, warunki rynkowe, popyt i zwrotu z
inwestycji. Grupa moze inwestowaé samodzielnie lub tgcznie z innymi podmiotami, co
umozliwi wiekszg dywersyfikacje i zasieg portfela nieruchomosci Grupy.

Od roku 2015 Grupa dodatkowo zakupita:

° Duna Tower (budynek biurowy zlokalizowany w Budapeszcie, Wegry);

° Pixel (budynek biurowy zlokalizowany w Poznaniu, Polska);

° Premium Point (budynek biurowy zlokalizowany w Bukareszcie, Rumunia);

° Premium Plaza (budynek biurowy zlokalizowany w Bukareszcie, Rumunia);

° Neptun Office Center (budynek biurowy zlokalizowany w Gdansku, Polska);

° Sterlinga Business Center (budynek biurowy zlokalizowany w t.odzi, Polska);

° Cascade Office (budynek biurowy zlokalizowany w Bukareszcie, Rumunia);

° Belgrade Business Centre (budynek biurowy zlokalizowany w Belgradzie, Serbia);

o Mall of Sofia wraz z Sofia Tower (centrum handlowe z przylegajgcym budynkiem

biurowym zlokalizowane w Sofii, Butgaria);

Dodatkowo Grupa nabyta dziatki budowalne zlokalizowang przewaznie w Budapeszcie, jak
réwniez w Zagrzebiu, Bukareszcie i Sofii.

02. Poprawa efektywnosci dziatan w zakresie zarzagdzania nieruchomosciami
i maksymalizacja wynikéw operacyjnych i efektywnosci

Grupa bedzie nadal aktywnie zarzgdza¢ swoim biezacym i przysztym portfelem nieruchomosci
komercyjnych generujgcych przychody z najmu w celu zmaksymalizowania wydajnosci i
efektywnosci operacyjnej, dywersyfikacji ryzyka najemcéw i zwiekszenia przychodéw z najmu.

Grupa zamierza co najmniej utrzymaé wysokg wartos¢ portfela nieruchomosci poprzez
zarzadzanie swoimi aktywami. Dziatania te obejmuja:

. poprawe i utrzymanie wskaznikbw powierzchni wynajetych, przy zachowaniu
najlepszych mozliwych do uzyskania na rynku warunkéw najmu;

. utrzymanie wysokiej efektywnosci windykacji poprzez $Sciste monitorowanie
naleznosci;
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° podejmowanie staran w celu zapewnienia niskich i efektywnych kosztéw poprzez
zastosowanie energooszczednych technologii i optymalizacje kosztow napraw i
konserwaciji nieruchomosci;

° optymalizacje kosztéw deweloperskich poprzez analize i inzynierie kosztowg jej
projektéw deweloperskich bez szkody dla konkurencyjnego charakteru jakiejkolwiek
konkretnej nieruchomosci;

° optymalizacje kosztéw administracyjnych, jezeli tyko bedzie to mozliwe; oraz
° optymalizacje kosztéw finansowania poprzez jego refinansowanie, jezeli bedzie to tylko
mozliwe.

Zarzad uwaza, ze dlugoterminowo aktywne zarzgdzanie gotowymi nieruchomosciami stanowi
kluczowy element sukcesu strategii Grupy.

03. Realizacja wybranych projektéw deweloperskich

Kolejnym obszarem wzrostu okreslonym w strategii Grupy jest realizacja projektow
komercyjnych w lokalizacjach, w ktorych istnieje popyt na powierzchnie komercyjne. Projekty
te obejmujg centra handlowe, a takze projekty biurowe.

Grupa jest inwestorem na rynku nieruchomosci i deweloper oraz dostosowuje swojg
dziatalnos¢ deweloperskg do warunkéw rynkowych. Zarzagd uwaza, ze powyzsze podejscie
umozliwi Grupie bardziej elastyczng reakcje na zmieniajgce sie warunki na rynku
nieruchomosci oraz skoncentrowanie sie na bardziej aktywnym i efektywnym zarzgdzaniu
nieruchomosciami w jej aktualnie istniejgcym jak i potencjalnie rozbudowanym w przysztoSci
portfelu nieruchomosci. Z zastrzezeniem istniejgcych warunkéw rynkowych, w celu
zapewnienia utrzymujgcych sie dochodéw operacyjnych, w srednim terminie Grupa zamierza
ksztattowa¢ swéj portfel nieruchomosci w taki sposob, aby ponad potowa jego wartosci
przypisywana byta nieruchomosciom generujgcym przychody z najmu, a pozostata czesc
przypisana byta obrotowi nieruchomos$ciami i dziatalnosci deweloperskiej.

W roku 2020 Grupa ukonczyta 3 budynki biurowe:

. Green Heart N3 (budynek biurowy zlokalizowany w Belgradzie, Serbia);
. Advance Business Center Il (budynek biurowy zlokalizowany w Sofii, Bulgaria);
o Matrix B (budynek biurowy zlokalizowany w Zagrzebiu, Chorwacja).

Realizacja tych projektdw, ktére na dzien przygotowania Sprawozdania byty na etapie budowy
stanowi istotny czynnik wzrostu wartosci Grupy.

Obecnie Grupa posiada 2 projekty w budowie oferujgce tgcznie 37.300 m kw. powierzchni
biurowej:

o Pillar - budynek biurowy o powierzchni najmu brutto do okoto 29.000 m kw., ktéry
zostanie wybudowany w Budapeszcie, Wegry;

. Sofia Tower 2— budynek biurowy o powierzchni najmu brutto do okoto 8.300 m kw.,
ktory zostanie wybudowany w Sofii, Butgaria.
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Na dzien 31 grudnia 2020 r. nieruchomosci komercyjne w budowie stanowity 3% wartoSci
portfela nieruchomosci Grupy.

Dodatkowo Grupa posiada 2 projekty ktére sg przygotowane do uruchomienia w ciggu 24
miesiecy. Projekty te oferujgce tacznie 52.300 m kw. powierzchni biurowej:

° GTC X — budynek biurowy o powierzchni najmu brutto do okoto 16.800 m kw., ktéry
zostanie wybudowany w Belgradzie, Serbia;

. Center Point 3 - budynek biurowy o powierzchni najmu brutto do okoto 35.500 m kw.,
ktéry zostanie wybudowany w Budapeszcie, Wegry.

Dodatkowo Grupa posiada bogaty bank ziemi przeznaczonej pod budowe komercyjng
pozwala na rozszerzenie planowanych projektéw na rynkach na ktérych bedzie popyt na
budynki komercyjne.

04. Sprzedaz ustabilizowanych nieruchomosci

Grupa moze sprzedac niektore ze swoich ustabilizowanych nieruchomosci znajdujgcych sie w
jej portfelu nieruchomosci Grupy (ij. zrealizowane nieruchomosci komercyjne przynoszgce
stabilne przychody z czynszu, ktére, w ocenie Grupy, osiggnety swojg dtugoterminowg
warto$¢). Ponadto po nabyciu istniejacych nieruchomosci generujacych przychody z najmu i
doprowadzeniu do wzrostu ich wartosci Grupa moze takze sprzedawac takie nieruchomosci.

Oceniajgc warunki panujgce na rynkach, na ktérych dziata GTC oraz spetniajgc surowe
kryteria Grupy w ciggu 2020 r. GTC sprzedato Spiral (budynek biurowy zlokalizowany w
Budapeszcie, Wegry).

05. Utrzymanie zbilansowanej struktury inwestycji w regionach CEE i SEE
oraz dostosowywanie sie¢ do zmian na rynku nieruchomosci

Grupa zamierza kontynuowa¢ koncentracje swojej dziatalnosci gospodarczej na
nieruchomosciach potozonych w Warszawie lub w innych duzych miastach w Polsce oraz w
stolicach krajow CEE i SEE, ktére charakteryzujg sie stabilno$ciag makroekonomiczng,
perspektywg dalszego wzrostu PKB oraz popytem ze strony inwestoréw i najemcow. Grupa
uwaza, ze niektére rynki, na ktérych prowadzi dziatalnos¢, rowniez oferujg dtugoterminowy
potencjat wzrostu ze wzgledu na relatywnie stabo rozwiniety oraz relatywnie mato ptynny rynek
nieruchomosci. Dalsze inwestycje na tym rynku bedg realizowane przy $cistych
ograniczeniach dotyczgcych niezbednych stép zwrotu skorygowanych o ryzyko. Jednoczesnie
natozone zostang konkretne wymogi co do wynikow osigganych ze wszystkich nieruchomosci
w portfelu nieruchomosci Grupy.

Celem Grupy jest kreowanie i maksymalizacja wartosci dla akcjonariuszy poprzez ciggta
adaptacje do zmian na rynku, na ktéorym Grupa prowadzi dziatalnos¢, przy utrzymaniu
maksymalnych wynikow osigganych z jej podstawowego portfela nieruchomosci.
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Opis dziatalnosci

Grupa dziata w sektorze nieruchomosci komercyjnych, gdzie aktywnie zarzadza rosngcym
portfelem nieruchomosci komercyjnych w regionie CEE i SEE, a ponadto realizuje wybrane
projekty deweloperskie. Na dzieh 31 grudnia 2020 r., warto$¢ ksiegowa nieruchomosci
inwestycyjnych, prawa do uzytkowania gruntow, nieruchomosci na sprzedaz oraz gruntéw
przeznaczonych pod zabudowe komercyjng i mieszkaniowg wyniosta 9.860.914 zt (2.136.802
euro).

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa zarzadzata projektami komercyjnymi o fgcznej
powierzchni brutto okoto 753 tys. m kw., obejmujgcymi 43 budynki biurowe i 5 centrow
handlowych. Na dzien 31 grudnia 2020 r. nieruchomosci inwestycyjne stanowito 88% catego
portfela Grupy (pod wzgledem wartosci).

Budynki biurowe Grupy zapewniajg wygode, elastyczne wnetrza i petny komfort pracy.
Potozenie w samym sercu dzielnic biznesowych, w poblizu najwazniejszych szlakow
komunikacyjnych, w tym miedzynarodowych lotnisk, gwarantuje doskonatg komunikacje nie
tylko z resztg kraju, ale rowniez z catym Swiatem. Projekty Grupy zdobyty zaufanie znacznej
liczby miedzynarodowych korporacji i innych prestizowych instytucji, w tym: Exxon Mobil, IBM,
Allegro, Budapest Bank, T-Mobile, Concentrix, Rompetrol, UniCredit, CBRE, LOT, Deloitte,
KPMG, Roche, State Street i inne.

Centra handlowe Grupy znajdujg sie przede wszystkim w stolicach regionu CEE i SEE oraz
mniejszych miastach w Polsce. Zawsze towarzyszy im wysoka pozycja w miastach w ktorych
sie znajdujg. Ich najemcami sg duze koncerny miedzynarodowe, jak rowniez marki lokalne,
takie jak: Carrefour, Cinema City, H&M, Grupa LPP, Grupa Inditex, Grupa CCC i inne.

PROJEKTY W TRAKCIE BUDOWY

Na dzieh 31 grudnia 2020 r. Grupa posiadata 2 budynki biurowe zaklasyfikowane jako projekty
w trakcie budowy o tgcznej wartosci 290.312 zt (62.909 euro), co stanowito 3% catego portfela
nieruchomosci Grupy (pod wzgledem wartosci).

GRUNTY POD ZABUDOWE KOMERCYJNA

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa posiadata grunty zaklasyfikowane jako grunty pod
zabudowe komercyjng o fgcznej wartosci 647.766 zt (140.367 euro), co stanowito 7% catego
portfela nieruchomosci Grupy (pod wzgledem wartosci). Grunty zawierajg dziatki pod projekty,
ktére Grupa planuje budowa¢ w nadchodzacych lata, takie jak: GTC X, Center Point 3, The
Twins, City Rose Park, Moderna, Platinium 6 oraz Matrix przyszte fazy, stanowito 5% wartosci
portfela (80% warto$ci gruntow komercyjnych).
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Grupa posiada bogaty bank ziemi przeznaczonej pod budowe komercyjng pozwala na
rozszerzenie planowanych projektéw na rynkach na ktérych bedzie popyt na budynki
komercyjne.

GRUNTY POD ZABUDOWE MIESZKANIOWA

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa posiadata grunty przeznaczone pod zabudowe
mieszkaniowg o wartosci 46.582 zt (10.094 euro), co stanowito mnie niz 1% catosci portfela
nieruchomosci Grupy (pod wzgledem wartosci).

PRAWO DO UZYTKOWANIA GRUNTOW

Grupa rozpoznata prawo do uzytkowania gruntéw w wysokosci 196.955 zt (42.679 euro) co
stanowito mnie niz 2% cato$ci portfela nieruchomosci Grupy (pod wzgledem wartosci).

4 . 6 . 1 Analiza segmentowa nieruchomosci inwestycyjnych

Grupa dziata w sektorze nieruchomosci komercyjnych, gdzie aktywnie zarzadza rosngcym
portfelem nieruchomosci komercyjnych W 1---------ommmommoooo oo

regionie CEE i SEE, a ponadto realizuje | Nieruchomosci Grunt)épfzszgaczone
; ; w trakcie pod zabudowe
wybrane. prIOJekty”deweIoperskle. Grupa budowy komercyjna
prowadzi dziatalnos¢ w Polsce, Belgradzie, 3% 7% Prawo do
Budapeszcie, Bukareszcie, Zagrzebiu i Sofii. uzytkowania

gruntéow

Portfel Grupy obejmuje w szczegdlnosci
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biurowe i parki biurowe, oraz centra

handlowo-rozrywkowe. Nieruchomosci
inwestycyjne obejmujg nieruchomosci
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komercyjng oraz prawo do wuzytkowania ... _____________________________________._
gruntow.

4 . 6 . 1 . 1 Nieruchomosci inwestycyjne generujace przychody

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa posiadata w swoim portfelu 48 nieruchomosci inwestycyjne
o0 tacznej powierzchnia brutto 753 tys. m kw. i wartosci 8.672.008 zt (1.879.173 euro). Poziom
najmu na dzien 31 grudnia 2020 r. siegat 91%. Warto$¢ portfela zostata oszacowana przy
$redniej stopie kapitalizacji na poziomie 7,8%. Sredni okres najmu dla nieruchomosci
komercyjnych wynosit 2,9 lata, a srednia stawka czynszu wynosita 17,2 euro/m kw./miesigc.
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Okoto 44% ukonczonych nieruchomosci inwestycyjnych znajduje sie w Polsce, 19% znajduje
sie w Belgradzie, 11% w Budapeszcie, 9% w Sofii, 9% w Bukareszcie, a pozostate 8%
znajduje sie w Zagrzebiu.

Zagrzeb Polska
8% 44%

Buchareszt

QK
Sofia__———

.
-—

Budapeszt
11%

Belgrad
19%

Ponizsza tabela przedstawia nieruchomosci inwestycyjne generujgce przychody na dzien 31
grudnia 2020 r. wedtug krajéw, w ktorych dziata Grupa:

Udziat Udziat

Calkowita wedtug Sredni wedtug

pow. najmu pow. poziom Wartos¢ wartosci

brutto najmu najmu  ksiegowa ksiegowej

Lokalizacja (m kw.) (%) (%) (EUR) (%)
Polska 309.200 41% 90% 824.738 44%
Belgrad 156.800 21% 94% 355.481 19%
Budapeszt 96.600 13% 95% 206.138 11%
Sofia 67.200 9% 88% 176.500 9%
Bukareszt 66.600 9% 93% 172.085 9%
Zagrzeb 56.100 7% 89% 144.231 8%
Razem 752.500 100% 91%  1.879.173 100%
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Grupa skupia swoje dziatania na sektorze biurowym. Na dzien 31 grudnia 2020 r.
nieruchomosci biurowe stanowity okoto 61% wartosci portfela nieruchomosci inwestycyjnych,
a nieruchomosci handlowe pozostate 39%.

Biura
61%

Centra handlowe

Ponizsza tabela przedstawia nieruchomosci inwestycyjne generujgce przychody na dzien 31
grudnia 2020 r. wedtug typu powierzchni:

Catkowita Udziat Udziat

pow.  wedtug Sredni wedtug

najmu pow. poziom Wartosé wartosci

brutto najmu najmu ksiegowa ksiegowej

Typ powierzchni (m kw.) (%) (%) (EUR) (%)
Biurowe 536.400 71% 90% 1.145.261 61%
Handlowe? 216.100 29% 95% 733.912 39%
Razem 752.500 100% 91% 1.879.173 100%

1 Zawiera dane dot. Avenue Center w Chorwacji oraz Sofia Tower w Butgarii.
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4 . 6 . 1 . 1 « - Portfel nieruchomosci biurowych

Na dzien 31 grudnia 2020 r. portfel nieruchomosci biurowych Grupy skfadat sie z 43 budynkéw
biurowych. Powierzchnia najmu brutto wynosita 536 tys. m kw. w poréwnaniu do 531 m kw. w
2019 r. Laczna wartos¢ portfela nieruchomosci biurowych na dzien 31 grudnia 2020 r. wynosita
1.145.261 euro wobec 1.173.106 euro na dzien 31 grudnia 2019 r. Spadek wartosci wynika
gtébwnie z rozpoznania straty z aktualizacji wartosci nieruchomosci w wyniku (i) spadku $redniej
stopy kapitalizaciji, (ii) spadku poziomu wynajmu oraz (iii) spadku oczekiwanej stawki czynszu
(ERV) na skutek wystgpienia pandemii COVID-19, jak réwniez ze sprzedazy budynku
biurowego Spiral. Spadek ten zostat czysciwo skompensowany przez ukonczenie ostatniego
budynku w kompleksie Green Heart (N3) w Belgradzie, budynku Advance Business Center Il
w Sofii i budynku Matrix B w Zagrzebiu.

Budynki biurowe Grupy zlokalizowane sg w Polsce, oraz stolicach panstw z rejonu SEE i CEE:
Budapeszt, Belgrad, Zagrzeb, Bukareszt i Sofia.

Sofia
7%

Zagrzeb 33%
—\ / 4%

Polska

Bukareszt
15%

Budapeszt Belgrad

23%



Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych na dzien 31 grudnia 2020 r.
wedtug krajow w ktorych dziata Grupa:

Calkowita Udziat Udziat

pow. wedlug Sredni wedtug

najmu pow. poziom Wartosé¢  wartosci

brutto najmu najmu ksiegowa ksiegowej

Lokalizacja (m kw.) (%) (%) (EUR) (%)
Polska 195.700 37% 88% 381.738 33%
Belgrad 122.100 23% 93% 264.781 23%
Budapeszt 96.600 18% 95% 206.138 18%
Bukareszt 66.700 12% 93% 172.085 15%
Sofia 33.800 6% 79% 75.800 7%
Zagrzeb 21.500 4% 76% 44.719 4%
Razem 536.400 100% 90%  1.145.261 100%

1 . 1 . Portfel nieruchomosci biurowych w Polsce

Catkowita powierzchnia najmu brutto w 16 budynkach biurowych w Polsce wynosita 196 tys.
m kw. Biurowce zlokalizowana sg w Warszawie, Krakowie, todzi, Katowicach, Poznaniu i
Wroctawiu. Poziom najmu wynosit 88%. Sredni okres najmu nieruchomo$ci biurowych wynosit
2,6 roku, a srednia stawka czynszu wynosita 14,6 euro/m. kw./miesigc. Warto$¢ portfela
nieruchomosci biurowych zostata oszacowana przy Sredniej stopie kapitalizacji na poziomie
8,2% i wynosita 381.738 euro na dzieh 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 398.888 euro na
dzien 31 grudnia 2019 r. Spadek wartosci portfela wynikat ze spadku szacowanej stawki
czynszu i wzrostu stopy kapitalizaciji.
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Polsce:

Udziat Catkowita pow.
Nieruchomosé Lokalizacja GTC najmu brutto Rok ukonczenia
(%) (m kw.)
Galileo Krakow 100% 10.600 2003
Globis Poznan Poznan 100% 13.800 2003
Newton Krakéw 100% 10.800 2007
Edison Krakéw 100% 10.900 2007
Nothus Warszawa 100% 9.600 2007
Zephirus Warszawa 100% 9.600 2008
Globis Wroctaw Wroctaw 100% 16.100 2008
Sterlinga Business Center tédz 100% 13.400 2010
University Business Park Lodz 100% 20.200 2010
Francuska Office Centre (A i
iB) Katowice 100% 23.000 2010
Corius Warszawa 100% 9.600 2011
Pixel Poznan 100% 14.400 2013
Pascal Krakéw 100% 5.900 2014
University Business Park todz 100% 20.200 2016
Artico Warszawa 100% 7.600 2017
Razem 195.700

1.1.

Portfel nieruchomosci biurowych w Belgradzie

taczna powierzchnia najmu netto w 11 budynkach biurowych Grupy w Belgradzie obejmuje
122 tys. m kw. Poziom najmu wynosit 93%. Sredni okres najmu nieruchomosci biurowych
wynosit 2,5 roku, a srednia stawka czynszu wynosita 16,7 euro/m kw./miesigc. Wartosé
portfela nieruchomosci biurowych zostata oszacowana przy $redniej stopie kapitalizacji na
poziomie 8,6% i wynosita 264.781 euro na dzien 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 263.081
euro na dzien 31 grudnia 2019 .
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Belgradzie:

Catkowita pow. Rok
Nieruchomosé udziat GTC najmu brutto ukonczenia
(%) (m kw.)
GTC House 100% 13.300 2005
Avenue 19 100% 16.700 2008
Belgrade Business Center 100% 17.800 2009
FortyOne | 100% 10.100 2015
FortyOne Il 100% 7.200 2016
FortyOne Il 100% 10.700 2017
Green Heart E1 100% 10.400 2018
Green Heart E2 100% 11.300 2018
Green Heart N1 100% 13.100 2019
Green Heart N2 100% 6.100 2019
Green Heart N3 100% 5.400 2020
Razem 122.100
1 . 1 . Portfel nieruchomosci biurowych w Budapeszcie

tgczna powierzchnia najmu brutto w 5 budynkach biurowych Grupy w Budapeszcie obejmuje
97 tys. m kw. Poziom najmu wynosit 95%. Sredni okres najmu nieruchomosci biurowych
wynosit 2,3 roku, a srednia stawka czynszu wynosita 14,2 euro/m kw./miesigc. Wartosé
portfela nieruchomosci biurowych zostata oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na
poziomie 7,5% i wynosita 206.138 euro na dzien 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 259.419
euro na dzien 31 grudnia 2019 r. Spadek wynika gtéwnie ze sprzedazy budynku biurowego
Spiral, co zostato czesciowo skompensowane zakupem dziatki przeznaczonej pod przysztg
zabudowe z istniejgcym matym budynkiem biurowym.
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Budapeszcie:

Catkowita
pow. najmu Rok
Nieruchomos$é udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)
Center Point 1&ll 100% 40.900 2004/2006
Duna Tower 100% 31.300 2006
GTC Metro 100% 16.200 2010
Vaci 173-177* 100% 8.200 -
Razem 96.600

1 Nieruchomos$¢ nabyta jako dziatka pod zabudowe z istniejgcym matym budynkiem biurowym.

1 . 1 . Portfel nieruchomosci biurowych w Sofii

taczna powierzchnia najmu projektow biurowych w Sofii obejmuje 44 tys. m kw. w 3 projektach
biurowych (wliczajgca Sofia Tower). Poziom najmu oraz warto$¢ ksiegowa Sofia Tower w Sofii
zostaty uwzglednione w danych dotyczacych Mall of Sofia.

Poziom najmu projektéw biurowych w Sofii wynosit 79%. Sredni okres najmu nieruchomo$ci
biurowych wynosit 3,7 roku, a $rednia stawka czynszu wynosita 14,6 euro/m kw./miesigc.
Wartos¢ portfela nieruchomos$ci biurowych zostata oszacowana przy $redniej stopie
kapitalizacji na poziomie 7,8% i wynosita 75.800 euro na dzien 31 grudnia 2020 r. w
porownaniu do 36.800 euro na dzien 31 grudnia 2019 r. Wzrost wynika gtownie z ukonczenia
drugiego budynku w kompleksie Advance Business Center.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Sofii:

Catkowita pow. Rok

Nieruchomosé¢ udziat GTC najmu brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Advance Business Center | 100% 16.000 2019

Advance Business Center |l 100% 17.800 2019
Razem 33.800

Sofia Tower’ 100% 10.300 2006
44.100

"Poziom najmu oraz warto$¢ ksiegowa Sofia Tower w Sofii zostaty uwzglednione w danych dotyczacych Mall of
Sofia.
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1 . 1 . Portfel nieruchomosci biurowych w Bukareszcie

taczna powierzchnia najmu brutto w 5 budynkach biurowych biurowym w Bukareszcie
obejmuje 67 tys. m kw. Poziom najmu wynosit 93%. Sredni okres najmu nieruchomosci
biurowych wynosit 1,9 roku, a srednia stawka czynszu wynosita 20,5 euro/m kw./miesigc.
Wartos¢é portfela nieruchomos$ci biurowych zostata oszacowana przy $redniej stopie
kapitalizacji na poziomie 7,7% i wynosita 172.085 euro na dzien 31 grudnia 2020 r. w
poréwnaniu do 190.418 euro na dzien 31 grudnia 2019 r. Spadek wynika gtownie ze spadku
wartosci City Gate ze wzgledu na spadek szacunkowych wartosci czynszow i wydtuzony okres
bez wynajmu.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Bukareszcie:

Catkowita
pow. najmu Rok
Nieruchomos¢ udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)
Cascade Office 100% 4.200 2005
Premium Plaza 100% 8.500 2008
City Gate 100% 47.600 2009
Premium Point 100% 6.400 2009
Razem 66.700
1 . 1 . Portfel nieruchomosci biurowych w Zagrzebiu

tgczna powierzchnia najmu projektéw biurowych w Zagrzebiu obejmuje 28 tys. m kw. w trzech
projektach biurowych (wliczajgc Avenue Centre). Poziom najmu oraz wartos¢ ksiegowa
portfela Avenue Center w Zagrzebiu zostaty uwzglednione w danych dotyczgcych Avenue Mall
Zagreb.

Poziom najmu projektéw biurowych w Zagrzebiu wynosit 76%. Sredni okres najmu
nieruchomosci biurowych wynosit 4,5 roku, a Srednia stawka czynszu wynosita 14,3 euro/m
kw./miesigc. Warto$¢ portfela nieruchomosci biurowych zostata oszacowana przy Sredniej
stopie kapitalizacji na poziomie 7,6% i wynosita 44.719 euro na dzien 31 grudnia 2019 r., w
porownaniu do 24.500 euro na dzien 31 grudnia 2019 r. Wzrost wynika gtownie z ukonczenia
drugiego budynku w kompleksie Matrix.

62



Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci biurowych w Zagrzebiu:

Catkowita

pow. najmu Rok

Nieruchomos¢ udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Matrix A 100% 10.800 2019

Matrix B 100% 10.700 2020
Razem 21.500

Avenue Center’ 70% 7.000 2007
28.500

'Poziom najmu oraz warto$¢ ksiegowa portfela Avenue Center w Zagrzebiu zostaty uwzglednione w danych
dotyczagcych Avenue Mall Zagreb.

4 . 6 . 1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych

Na dzieh 31 grudnia 2020 r. portfel nieruchomosci handlowych Grupy sktadat sie z 5 centrow
handlowych o tgcznej powierzchni najmu brutto wynoszacej 216 tys. m kw. w poréwnaniu do
216 tys. m kw. na dzien 31 grudnia 2019 r. Lgczna wartos¢ portfela nieruchomosci handlowych
na dzien 31 grudnia 2020 r. wynosita 733.912 euro w poréwnaniu do 830.082 euro na dzien
31 grudnia 2019 r. Spadek wartosci nieruchomosci jest gtdbwnie nastepstwem wystgpienia
pandemii COVID-19 w wyniku ktérej Grupa wdrozenia wielotorowe Srodki majgce na celu
wspieranie najemcow i zachecanie klientdw do zakupdw, takie jak obnizki czynszu,
umozliwienie ptatnosci czynszu w ratach, rezygnacja z odsetek za zwtoke i rezygnacja z opfat
za ustugi co przetozyto sie na spadek oczekiwanych wartosci czynszowych oraz wzrost
Sredniej stopy kapitalizaciji.

Belgrad
12%
Zagrzeb ’ POI%ka
14% W 60%
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych na dzien 31 grudnia 2020 r.
wedtug krajéw w ktorych dziata Grupa:

Udziat Udziat

Catkowita  wedtug Sredni wedtug

pow. najmu pow. poziom Wartosé wartosci

brutto najmu najmu ksiegowa ksiegowej

Lokalizacja (m kw.) % (%) (EUR) (%)
Polska 113.500 53% 93%  443.000 60%
Sofial 33.400 15% 98%  100.700 14%
Zagreb? 34.600 16% 97% 99.512 14%
Belgrad 34.600 16% 97% 90.700 12%
Razem 216.100 100% 95%  733.912 100%

1 Zawiera powierzchnie Avenue Center w Chorwacji i Sofia Tower w Butgarii.

1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych w Polsce

Catkowita powierzchnia najmu brutto w 2 centrach handlowych w Polsce, w Warszawie i
Czestochowie, wynosita 113 tys. m kw. Poziom najmu wynosit 94%. Sredni okres najmu
nieruchomosci handlowych wynosit 3,9 roku, a Srednia stawka czynszu wynosita 20,9 euro/m
kw./miesigc. Wartos¢ portfela nieruchomosci handlowych zostata oszacowana przy $rednigj
stopie kapitalizacji na poziomie 6,2% i wynosita 443.000 euro na dzien 31 grudnia 2020 r. w
poréwnaniu do 497.370 euro na dzien 31 grudnia 2019 r. Spadek wartosci nieruchomosci jest
gtébwnie nastepstwem wystgpienia pandemii COVID-19 w wyniku ktérej Grupa wdrozenia
wielotorowe $rodki majgce na celu wspieranie najemcoéw i zachecanie klientow do zakupow,
takie jak obnizki czynszu, umozliwienie ptatnoéci czynszu w ratach, rezygnacja z odsetek za
zwtoke i rezygnacja z opfat za ustugi co przetozyto sie na spadek oczekiwanych wartosci
czynszowych oraz wzrost $redniej stopy kapitalizaciji.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych w Polsce:

Catkowita pow. Rok

Nieruchomosé Lokalizacja udziat GTC najmu brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Galeria Jurajska Czestochowa 100% 48.700 2009

Galeria Pdtnocna Warszawa 100% 64.800 2017
Razem 113.500
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1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych w Sofii

taczna powierzchnia najmu netto w 1 centrum handlowym w Sofii, obejmuje 33 tys. m kw.
(uwzglednia Sofia Tower o powierzchni GLA 10,300 m kw.). Poziom najmu wynosit 98%.
Sredni okres najmu nieruchomosci handlowych wynosit 2,5 roku, a $rednia stawka czynszu
wynosita 18,8 euro/m kw./miesigc. Warto$¢ portfela nieruchomosci handlowych zostata
oszacowana przy Sredniej stopie kapitalizacji na poziomie 7,8% i wynosita 100.700 euro na
dzien 31 grudnia 2020 r. w porownaniu do 108.600 euro na dzien 31 grudnia 2019 r.
(uwzglednia Sofia Tower). Spadek wartosci nieruchomosci jest gtdwnie nastepstwem
wystgpienia pandemii COVID-19 w wyniku ktérej Grupa wdrozenia wielotorowe srodki majgce
na celu wspieranie najemcow i zachecanie klientow do zakupoéw, takie jak obnizki czynszu,
umozliwienie ptatno$ci czynszu w ratach, rezygnacja z odsetek za zwioke i rezygnacja z optat
za ustugi co przetozyto sie na spadek oczekiwanych wartosci czynszowych oraz wzrost
Sredniej stopy kapitalizacji. Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych w
Sofii:

Catkowita

pow. najmu Rok

Nieruchomosé udziat GTC brutto  ukonczenia
(%) (m kw.)

Mall of Sofia? 100% 33.400 2006
Razem 33.400

1 Zawiera powierzchnie Sofia Tower w Butgarii.
1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych w Zagrzebiu

taczna powierzchnia najmu netto w 1 centrum handlowym w Zagrzebiu, obejmuje 35 tys. m
kw. (uwzglednia Avenue Center o powierzchni GLA 7,000 m kw.). Poziom najmu wynosit 97%.
Sredni okres najmu nieruchomosci handlowych wynosit 2,8 roku, a srednia stawka czynszu
wynosita 20,2 euro/m kw./miesigc. Wartos¢ portfela nieruchomos$ci handlowych zostata
oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na poziomie 7,9% i wynosita 99.512 euro na
dzien 31 grudnia 2020 r. (uwzglednia avenue center), w poréwnaniu do 104.812 euro na dzien
31 grudnia 2019 r. Spadek wartosci nieruchomosci jest gtdwnie nastepstwem wystgpienia
pandemii COVID-19 w wyniku ktérej Grupa wdrozenia wielotorowe srodki majgce na celu
wspieranie najemcow i zachecanie klientow do zakupdw, takie jak obnizki czynszu,
umozliwienie ptatnoéci czynszu w ratach, rezygnacja z odsetek za zwioke i rezygnacja z optat
za ustugi co przetozyto sie na spadek oczekiwanych wartosci czynszowych oraz wzrost
sredniej stopy kapitalizacji.
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych w Zagrzebiu:

Catkowita

pow. najmu Rok

Nieruchomos¢ udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Avenue Mall Zagreb? 70% 34.600 2007
Razem 34.600

1 Zawiera powierzchnie Avenue Center w Chorwacji.

1 . 1 . Portfel nieruchomosci handlowych w Belgradzie

taczna powierzchnia najmu netto w 1 centrum handlowym w Belgradzie, obejmuje 35 tys. m
kw. Poziom najmu wynosit 97%. Sredni okres najmu nieruchomosci handlowych wynosit 4,5
roku, a $rednia stawka czynszu wynosita 22 euro/m kw./miesigc. Wartos¢ portfela
nieruchomosci handlowych zostata oszacowana przy sredniej stopie kapitalizacji na poziomie
8,5% i wynosita 90.700 euro na dzien 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 119.300 euro na
dzien 31 grudnia 2019. Spadek wartosci nieruchomosci jest gtdwnie nastepstwem wystgpienia
pandemii COVID-19 w wyniku ktérej Grupa wdrozenia wielotorowe $rodki majgce na celu
wspieranie najemcow i zachecanie klientéw do zakupow, takie jak obnizki czynszu,
umozliwienie pftatnosci czynszu w ratach, rezygnacja z odsetek za zwtoke i rezygnacja z optat
za ustugi co przetozylo sie na spadek oczekiwanych wartosci czynszowych oraz wzrost
Sredniej stopy kapitalizacji.

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci handlowych w Belgradzie:

Catkowita

pow. najmu Rok

Nieruchomos¢ udziat GTC brutto ukonczenia
(%) (m kw.)

Ada Mall 100% 34.600 2019
Total 34.600
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1 . 2 Nieruchomosci w budowie

Na dzien 31 grudnia 2020 r. portfel nieruchomosci w budowie sktadat sie z 2 budynkow
biurowych o tacznej powierzchni najmu brutto wynoszacej 37 tys. m kw. tgczna wartosc
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na dzien 31 grudnia 2020 r. wynosita 290.312 zt
(62.909 euro).

Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci w budowie:

Catkowita
pow. najmu
Udziat brutto Planowane
Projekt Segment Lokalizacja GTC (m kw.) ukonczenie
Pillar biuro Budapeszt, Wegry 100% 29.000 Q4 2021
Sofia Tower 2 biuro Sofia, Bulgaria 100% 8.300 Q2 2022
Razem 37.300

1 . 3 Dziatki pod zabudowe komercyjna

Zarzad przeprowadzit dogtebng analize catego portfela aktywow, réwnolegle podejmujgc
decyzje o skoncentrowaniu wysitkébw Grupy na projektach deweloperskich wylgcznie na
najsilniejszych rynkach, przy rownoczesnym wsparciu jedynie dla tych projektéw w jej portfelu,
ktére dajg najsilniejszy sredniookresowy potencjat wzrostu. Jednoczesnie zarzagd zdecydowat
0 ograniczeniu przydziatu Srodkow na projekty, ktore wykazujg dtugoterminowy horyzont
inwestycyjny. Powyzsza decyzja skutkuje zmiang harmonogramu niektérych z projektow
znajdujacych sie w portfelu gruntéw GTC, odsunieciem ich w czasie lub przeznaczenie ich na
sprzedaz.

Dodatkowo, w niektérych przypadkach, ze wzgledu na spadek poziomu konsumpcji i
ostabianie sie sity nabywczej, harmonogram osiggniecia stabilizacji niektoérych ukohczonych i
przynoszacych przychody nieruchomosci w regionie SEE musiat zosta¢ poddany weryfikacji a
tym samym oczekiwania zwigzane z ustabilizowaniem sie przychodow zostaty odroczone.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa posiadata grunty zaklasyfikowane jako grunty pod
zabudowe komercyjng o tgcznej wartos¢ 647.766 zt (140.367 euro). Grunty pod zabudowe
komercyjng zawierajg projekty, ktérych realizacje Grupa planuje rozpoczaé w najblizszych
latach.
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Ponizsza tabela przedstawia portfel nieruchomosci planowanych do rozpoczecia budowy:

Catkowita pow.

Udziat najmu netto
Projekt Segment Lokalizacja GTC (m kw.)
GTC X biuro Belgrad, Serbia 100% 16.800
Center Point 3 biuro Budapeszt, Wegry 100% 35.500
The Twins biuro Budapeszt, Wegry 100% 38.000
Moderna biuro Katowice, Polska 100% 18.300
City Rose Park biuro Bukareszt, Rumunia 100% 50.100
Platinium 6 biuro Warszawa, Polska 100% 13.500
Matrix przyszte fazy biuro Zagrzeb, Chorwacja 100% 55.000
Zielone Tarasy mixed use Warszawa, Polska 100% 61.000
Total 288.200

Grupa posiada bogaty bank ziemi przeznaczonej pod budowe komercyjng pozwala na
rozszerzenie planowanych projektéw na rynkach na ktérych bedzie popyt na budynki
komercyjne.

2 Grunty pod zabudowe mieszkaniowa

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa posiadata projekt mieszkaniowy oraz grunty przeznaczone
pod zabudowe mieszkaniowg o wartosci 46.582 zt (10.094 euro), co stanowito mniej niz 1%
catosci portfela nieruchomosci.

Przeglad sytuacji rynkowej w krajach dziatania Grupy?

Biorgc pod uwage zréznicowanie ostatnich i biezgcych reakcji politycznych na pandemie
COVID-19 w regionie oraz implikacje srodkow fagodzacych jej skutki w zaleznosci od rynku i
sektora, nie gwarantujemy, ze warunki rynkowe nie zmienig sie niekorzystnie w wyniku
nieznanych nam przysztych wydarzen.

! Niniejszy komentarz na temat rynku zostat przygotowany przez spétke Jones Lang LaSalle IP, Inc. Uwazamy, ze
jest on oparty na wiarygodnych materiatach. Chociaz dotozyliSmy wszelkich staran, aby zapewni¢ jego doktadnosc,
nie mozemy zagwarantowac, ze komentarz nie zawiera btedéw rzeczowych. Poprosimy o informacje o zauwazeniu
takich btedéw, w celu ich poprawienia. Prosimy zwrdci¢ uwage, ze ponizszy komentarz na temat rynku powstat w
oparciu o informacje, ktérymi dysponowali$my w dniu 4 lutego 2021 r.
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1 Rynek powierzchni biurowych

WARSZAWA

Po kilku miesigcach pandemii dynamika rynku biurowego ulegta zmianie ulegta w poréwnaniu
do poprzednich kilku lat. W 2020 r. popyt na powierzchnie biurowag byt o 31% nizszy niz w
2019r., a wskaznik powierzchni niewynajetych wzrastat wraz z uptywem roku. Przed pandemig
COVID-19 prognozowano, ze w 2020 roku nastgpi nowy szczyt podazy, wzrost popytu, jak
rowniez wzrost wskaznika pustostanéw. W rzeczywistosci, w porownaniu do oczekiwan z 2019
r., popyt na powierzchnie biurowe spadt 0 29%, a podaz nowych powierzchni spadta 0 26%.

Popyt na tradycyjne biura w Warszawie w 2020 roku wyniost tgcznie 602.000 m kw. Dwie
wiodace dzielnice, na ktére przypada ponad % catkowitego popytu, to Srédmiescie i Mokotdw.
Ponadto obecnie firmy sg bardziej sktonne do przedtuzania umow najmu i wyglgda na to, ze
Mokotow skorzysta z tego trendu. W 2020 r. odnowienia uméw w zajmowanych budynkach
biurowych stanowity 37% aktywnosci najemcow. W czasie pandemii, tj. w okresie [I-IV kw.
2020 r., wzrosta ona do okoto 39%.

Od kilku lat wolumen projektow w budowie w stolicy waha sie od 700.000 m kw. do 800.000
m kw. Obecnie wielko$¢ ta wynosi okoto 500.000 m kw. Deweloperzy sg znacznie ostrozniejsi
w rozpoczynaniu nowych projektow i tylko nieliczni zrobili to w ciggu ostatnich kilku miesiecy.
Fakt ten moze spowodowac powstanie luki podazowej w Warszawie, zwtaszcza poza centrum,
w perspektywie najblizszych 2-3 lat. Powyzsze wydarzenia mogg dodatkowo zwiekszyé
atrakcyjnos¢ powierzchni w najlepszych w swojej klasie budynkach zlokalizowanych poza
centralng czescig Warszawy i konkurencje o nie.

Obecne nastroje rynkowe, co nie dziwi, majg wptyw na poziom powierzchni niewynajetych. W
IV kw. 2020 r. wzrést on do 9,9% w Warszawie (8,5% w strefach centralnych i 10,8% poza
centrum miasta), co stanowi wzrost 0 2,1 pp w stosunku do IV kw. 2019 r. Jednak w srednim
okresie planowane projekty w potgczeniu ze wzrostem popytu w przysztosci powinny
przyczyni¢ sie do stopniowej absorpcji dostepnej powierzchni.

COVID-19 wptynat nie tylko na aktywnos¢ najemcow i deweloperow na rynku biurowym, ale
takze na strategie wynajmujgcych w zakresie stawek czynszu dyktowanych za powierzchnie
biurowe. Obecnie najwyzsze czynsze transakcyjne za najlepsze nieruchomosci w centrum
miasta ksztaltujg sie na statym poziomie od 18 do 24 euro/m kw./miesigc, a poza centrum
ksztattujg sie na poziomie 16 euro/m kw./miesigc. Czes¢é wynajmujgcych w dalszym ciggu
prowadzi stosunkowo sztywng polityke finansowg w zakresie oferowanych przez siebie
stawek, ale coraz bardziej zauwazalne sg zwiekszone pakiety zachet dla najemcow, co
skutkuje nizszymi efektywnymi czynszami.
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MIASTA REGIONALNE W POLSCE

W wyniku ostroznej postawy zarowno deweloperdw, jak i najemcéw, na rynku biurowym doszto
do spowolnienia. W poréwnaniu z rokiem 2019 popyt na powierzchnie biurowe byt o jedynie
16% nizszy na polskich rynkach miast regionalnych. Jednakze jego poziom od poczagtku
kwietnia do konca grudnia byto az o 35% nizszy r/r.

Powierzchnie biurowe oferowane do podnajmu to obecnie jeden z najbardziej widocznych
trendéw na polskim rynku biurowym. Z ok. 150.000 m kw. dostepnych do podnajmu na
gtéwnych rynkach biurowych poza Warszawg, 30% znajduje sie we Wroctawiu, nastepnie w
Krakowie i Tréjmiescie (odpowiednio 23% i 22%). Powierzchnia takich ofert waha sie od
ponizej 100 m kw. do ok. 11.000 m kw. Dlatego tez jest to rozwigzanie odpowiednie zaréwno
dla matych, jak i duzych firm.

W 2020 roku popyt na biura wynidst 582.200 m kw., z czego 38% stanowity przedtuzenia umow
najmu. W okresie od kwietnia do grudnia faktyczny udziat przedtuzen umow wyniést az 49%.
Obecnie coraz wieksza liczba spotek decyduje sie na przedtuzenie uméw najmu zamiast
zmiany siedziby.

W 2020 roku na regionalne rynki trafito 36 nowych budynkéw o tgcznej powierzchni 393.300
m kw. Powierzchnia w budowie na o$smiu gtéwnych rynkach regionalnych wynosi obecnie ok.
700.000 m kw. Jest to mniej niz poziom sprzed wybuchu COVID-19, gdy podaz powierzchni w
budowie wahata sie od 800.000 m kw. do 900.000 m kw. Przyczyng tego stanu jest fakt, iz
deweloperzy kontynuujg prace budowlane, ale nie rozpoczynajg nowych projektow.

Ogolny wskaznik pustostanéw dla o$miu rynkéw regionalnych wynosi obecnie 12,7%, co
oznacza wzrost o 3,2 p.p. w skali roku i wzrost o 0,9 p.p. kw./kw. Najwieksze wzrosty
wskaznika pustostanéw w 2020 r. odnotowano w todzi (5,1 p.p.) i w Tréjmiescie (4,6 p.p.).
Najmniej pustostanéw jest w Szczecinie (6,9%), a najwiecej obecnie w Lodzi (16,4%).

Na chwile obecng najwyzszy poziom czynszow jest notowany w Krakowie (14-15,5 €/m
kw./miesigc), a najnizszy w Lublinie (10,5-11,5 €/m kw./miesigc). Ze wzgledu na rosnacy
wskaznik pustostanéw i zmniejszony popyt w polskich miastach regionalnych stawki czynszéw
znajdujg sie obecnie pod presja.

BUDAPESZT

Rynek biurowy w Budapeszcie wykazat zmiennos¢ w drugim kw. 2020 roku, jednak poziom
nowych inwestycji wskazuje na fakt, ze rynek deweloperski jest aktywny - wskaznik inwestycji
oddanych do uzytku byt trzykrotnie wyzszy w poréwnaniu do 2019 roku. Udziat odnowien
umow rosnie z kwartatu na kwartat ze wzgledu na obecng sytuacje gospodarczg, zmniejsza
sie aktywnos¢ leasingowa, a strategie dotyczgce nieruchomosci podlegajg weryfikacji. Ze
wzgledu na efektywnos$¢ pracy zdalnej wzmacnia sie trend w zakresie zmniejszania
powierzchni i podnajmu. Zgodnie z ogdlnoswiatowymi trendami w zakresie miejsc pracy,
rosnie zapotrzebowanie na biura serwisowane, co wyraznie przekfada sie na rosngcg liczbe
nowych lokalizacji i rozwdj ich operatoréw.

Statystyki rynku biurowego za IV kw. 2020 r. odzwierciedlajg trwajgce ograniczenia
gospodarcze wywotane pandemig COVID-19. Catkowita aktywnos¢ leasingowa odnotowata
znaczny spadek r/r, przy znacznej redukgji liczby transakcji. Biorgc pod uwage czynsze
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wywotawcze przy obecnej dostepnosci, zaobserwowano jedynie minimalng korekte czynszu,
gtéwnie w obiektach biurowych kategorii ,B”.

W IV kw. 2020 roku na budapesztanski rynek biurowy trafito 38.850 m kw. nowej powierzchni
biurowej w 4 projektach. Na podrynku Vaci Corridor do uzytku oddano budynek Vaci Greens
E (22.460 m kw.), w centralnej dzielnicy biznesowej budynek Szervita Square (8.450 m kw.),
a biurowiec Alphagon (4690 m kw.) zostat oddany do uzytku na podrynku Budy Potudniowe;j.
Ponadto czes$¢ biurowa projektu Csalogany 43 (3.250 m kw.) zostata oddana do uzytku na
podrynku Budy Centralne;j.

Pomimo kilku opdézZnionych termindéw oddania projektow do uzytku, deweloperzy nadal
pozostajg aktywni na rynku, gdzie powierzchnia projektéw w budowie wynosi 441.000 m kw.
W minionych kwartatach powszechna stata sie sytuacja, gdy deweloperzy nie sg w stanie
ukonczy¢ swoich budynkéw w przewidywanym terminie, czesciowo z powodu braku sity
roboczej na placach budowy i pandemii COVID-19. Deweloperzy ostrozniej podchodzg do
inwestycji spekulacyjnych w konkurencyjnych lokalizacjach. W zwigzku z tym niektére
realizacje zostaty odiozone w przypadku planowanych nowych inwestycji do czasu
uzyskania przedwstepnych umow najmow ze strony kluczowych najemcéow. Wolumen
spodziewanej oddanej do uzytku powierzchni w 2021 r. wynosi 157.900 m kw., a prognoza
na 2022 r. wynosi prawie dwukrotnos¢ tego wolumenu - 283.416 m kw. Catkowity zaséb
nowoczesnych powierzchni biurowych wynosi obecnie 3.903.840 m kw., w tym 3.289.090
m kw. spekulacyjnych powierzchni kategorii ,A” i ,B” oraz 614.750 m kw. powierzchni
zajmowanej przez wiascicieli. Wiekszos¢ inwestycji jest zlokalizowana na podrynkach Vaci
Corrridor, Srodkowo-Potudniowego Pesztu i Potudniowej Budy.

W 2020 roku odnotowano wigkszg aktywnos$¢ na rynku deweloperskim niz w 2019 roku, gdzie
wielko$¢ powierzchni oddanej do uzytku wzrosta ponad trzykrotnie r/r (230%). Nowo powstate
budynki biurowe powstaty w celach spekulacyjnych (z wyjgtkiem 1 budynku) i jedynie 28%
catkowitej dostarczonej powierzchni byto dostepne w chwili oddania do uzytku, gdzie pozostata
powierzchnia byta juz wynajeta.

W ostatnim kw. 2020 roku catkowity popyt osiggnat 86.310 m kw., co oznacza wzrost 0 9%
kw./kw., przy jednoczesnym spadku o 57% r/r. Odnowienia umow nadal stanowity najwiekszy
udziat w catkowitym leasingu (44%), a nastepnie nowe umowy w istniejgcych zasobach (42%),
podczas gdy ekspansje istniejgcych powierzchni i wstepne umowy najmu w nowych projektach
stanowity po 7% catkowitego popytu. Najbardziej aktywni najemcy na rynku pochodzg z branzy
IT, ustugi profesjonalnych, SSC oraz sektora publicznego.

W 2020 roku roczny popyt brutto osiggnat 334.703 m kw., a netto 182 627 m kw., co oznacza,
ze ponad 42% catkowitego popytu zostato wygenerowane przez odnowienia uméw, a 31%
przez nowe transakcje. Zasoby powierzchni zajmowanej przez wtasciciela stanowity zaledwie
2% catkowitej dziatalnosci leasingowej w 2020 r.

W IV kw. 2020 r. wskaznik powierzchni niewynajetych wzrést do 9,1% w zwigzku z
oddawaniem nowych obiektéw do uzytku, spadkiem popytu, pojawieniem sie powierzchni z
rynku wtérnego i opcjami podnajmu, co stanowi wzrost tego wskaznika o 1,0 pp kw./kw. i 3,5
pp r/r. Udziat uméw podnajmu w powyzszym wskazniku wynosi ok. 15%.
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W 2018 r. Czynsz typu prime wzrost o 11% do 25 €/m kw./miesigc i pozostat na tym poziomie
do konca 2020 roku. Najwyzsze czynsze sg rejestrowane na subrynku centralnej dzielnicy
biznesowej, $rednie czynsze w Budapeszcie dla istniejgcych budynkéw klasy ,A” wahajg sie
miedzy 13,50-16,50 €/m kw./miesigc, a w przypadku budynkow klasy ,.B” od 11,50 do 12,50 €/
m kw./miesigc.

BELGRAD

Od poczatku roku, pomimo trwajgcej pandemii, realizacja trwajgcych projektéw przebiega
stosunkowo nieprzerwanie, natomiast rozpoczecie budowy niektérych planowanych projektow
zostato przesuniete. W drugim kw. zakonczono znaczace projekty, takie jak US¢e Tower 2
zrealizowane przez MPC Properties oraz ostatni budynek projektu GTC Green Heart,
obejmujgce odpowiednio 23.200 m kw. i 5.300 m kw., przy czym oba z nich zlokalizowane sg
w centralnej dzielnicy biznesowej. W III kw. 2020 r. nadal odnotowywane byty pozytywne
sygnaty z rynku biurowego ze strony podazowej - otwarcie dwéch mniejszych projektow
zlokalizowanych w centralnej dzielnicy biznesowej, a nastepnie otwarcie Navigator Business
Center Il i budynku Marera Kondina Office w pazdzierniku.

Restrykcje obowigzujgce z powodu wybuchu pandemii Covid-19 spowodowaty spadek
dziatalnosci leasingowej, podobnie jak w innych krajach. Ponad 80% wszystkich transakcji
zostato zamknietych w Nowym Belgradzie, uznawanym za centralg dzielnice biznesowag
(CBD). Najwiekszg aktywnoscig wykazat sie sektor IT, a nastepnie sektor débr
konsumpcyjnych i ustug profesjonalnych.

Wskaznik powierzchni niewynajetych dla biur klasy A i B pozostat niski i wynidst 4,5%.

Podobnie jak w innych krajach, aktywnos¢ na rynku zostata zdominowana przez odnowienia
umow najmu. Catkowite zasoby powierzchni wynoszg obecnie 928.000 m kw., podczas gdy
czynsze typu prime mieszczg sie zazwyczaj w przedziale 15,00-16,50 euro/m kw./miesigc.

ZAGRZEB

Rynek biurowy w Zagrzebiu rozwija si¢ i dojrzewa. Wiekszos¢ zasobow biurowych znajduje
sie w centrum miasta, Nowym Zagrzebiu oraz we wschodniej i zachodniej dzielnicy
biznesowej.

Zasoby biur klasy A i B wynoszg okoto 1,15m m kw. Po wzroécie aktywnosci odnotowanym na
poczatku 2020 r. i ukonczeniu drugiego budynku w ramach Matrix Office Park we wschodnie;j
dzielnicy biznesowej, rynek biurowy w Chorwacji spowolnit i od tego czasu nie byto zadnych
nowych znaczacych realizacji projektow.

W ciggu najblizszych trzech lat $rednia roczna podaz prawdopodobnie wyniesie ponizej
20.000 m kw.

Pustostany biurowe sg obecnie na rekordowo niskim poziomie ponizej 4% i oczekuje sig, ze
pozostang stabilne ze wzgledu na niski poziom przysztej nowej podazy.
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Catkowity poziom popytu na powierzchnie biurowe w pierwszej potowie roku przekroczyt
15.000 m kw. Trzesienie ziemi w Zagrzebiu przyczynito sie do wzrostu aktywnosci na rynku
biurowym, poniewaz wiele firm zlokalizowanych w starszych budynkach w centrum zaczeto
rozwazaC¢ mozliwos¢ przeniesienia sie do bardziej nowoczesnych biur. Ceny wynajmu
zaréwno biur klasy A, jak i B pozostaty stabilne, a rynek nie spodziewa sie wiekszych zmian w
kolejnym kwartale. Aktywnos¢ rynkowa w zakresie transakcji najmu wzrosta w trzecim
kwartale. W ostatnich dwoch kwartatach 2020 roku aktywnos$¢ rynkowa byta zdominowana
gtéwnie przez relokacje, a na dalszym miejscu, przez nowe umowy najmu.

Poziom czynszow ksztattuje sie obecnie na srednim poziomie 13,00-15,50 euro/m kw./miesigc
i jest mato prawdopodobne, aby w krétkim okresie znaczgco sie zmienit.

BUKARESZT

Kampania szczepien przeciwko COVID-19 rozpoczeta sie w Rumunii 27 grudnia 2020 roku.
Miesigc pdzniej ponad 500.000 oséb otrzymato juz co najmniej pierwszg z dwoch wymaganych
dawek szczepionki. Pandemia COVID-19 wywarta gteboki wplyw na gospodarke, gdzie
wedtug Krajowej Komisji Strategii i Prognozy PKB w 2020 roku spadt o -4,4%.

Najnowsza prognoza Banku Swiatowego ze stycznia 2021 r. jest nieco bardziej
pesymistyczna, szacujgc skurczenie sie gospodarki kraju w 2020 r. o -5,0% (skorygowane z -
5,7% w pazdzierniku 2020 r.). Po tym okresie spodziewany jest 3,5% wzrost w 2021 r. (po
korekcie z 4,9% w pazdzierniku 2020 r.).

Catkowity wolumen transakc;ji brutto w Bukareszcie w IV kw. 2020 roku osiggnat prawie 55.000
m kw. To potowa wolumenu odnotowanego w IV kw. 2019 roku, ktéry wynosit ponad 107.000
m kw. Popyt netto w omawianym okresie wyniést niewiele ponad 21.600 m kw. w poréwnaniu
do 83.600 m kw. w IV kw. 2019 roku.

Mimo iz popyt brutto spadt o ok. 13% w IV kw. 2020 r. w poréwnaniu z poprzednim kwartatem,
popyt netto wzrést o prawie 50%.

Zdecydowanie najwiekszy udziat w catkowitej liczbie transakcji w IV kw. 2020 r. miaty
odnowienia uméw najmu, ktére stanowity prawie 54% rynku, a nastepnie relokacje z okoto
17%.

W catym roku 2020 popyt brutto wynidst ok. 217.500 m kw., co oznacza 44% spadek w
poréwnaniu z rokiem 2019. Jednak popyt netto w 2020 roku osiggnat zaledwie 71.400 m kw.,
co oznacza 65% spadek w poréwnaniu z poziomem z poprzedniego roku.

W IV kw. poziom pustostanéw nadal rést z ok. 10,9% w poprzednim kwartale do 11,3%.

Przez ostatnie trzy kolejne kwartaty 2020 r. rynek biurowy odczuwat silng niepewnosé
wywotana pandemig COVID-19 oraz dziataniami podjetymi w celu powstrzymania
rozprzestrzeniania sie wirusa. Analizujgc wptyw podejscia pracy z domu i oczekiwania na
koniec pandemii, wiele firm zwlekato z decyzja o wynajeciu dodatkowej powierzchni
biurowej. Spodziewamy sie stopniowej poprawy nastrojow rynkowych w 2021 r., poniewaz
coraz wiecej osob zostanie zaszczepionych przeciwko COVID-19, a firmy zaczng wzywac
swoich pracownikéw z powrotem do biur.
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Powierzchnia dostarczona na rynek w IV kw. 2020 roku wyniosta 31.200 m kw., zwiekszajgc
zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w Bukareszcie do prawie 2,96 min. m kw. Ogétem
zasoby biurowe wzrosty 0 155.200 m kw. w 2020 r. w poréwnaniu do wzrostu o 286.400 m kw.
w roku poprzednim, co stanowi spadek o prawie 46%. Najwieksze projekty zostaty
zrealizowane na podrynkach potnocno-zachodniego Expozitiei i Dimitrie  Pompeiu,
odpowiadajgce za prawie potowe wszystkich dostaw w 2020 roku.

Zdecydowanie najwiekszg premierg w IV kw. byt projekt One Tower, budynek biurowy o
powierzchni najmu 23.900 m kw. w ramach projektu mieszanego One Florceasca City,
zrealizowanego przez One United Properties na subrynku Floreasca - Barbu Vacarescu.

Oczekuje sie, ze po spadku w 2020 r. dostawy powierzchni biurowej powrdcg w 2021 r. do
wolumenu zblizonego do odnotowanego w 2019 r. Plany na 2021 r. wynoszg prawie 252.000
m kw. Prawie 43% planowanych dostaw odbywa sie na subrynku Centrum-Zachod, nastepnie
Centrum z 16% i CBD z okoto 12%.

Najwieksza dostawa oczekiwana na 2021 r. To pierwsza faza projektu One Cotroceni Park,
realizowanego przez One United Properties, wnoszgca okoto 45.000 m kw. powierzchni najmu
do subrynku Centrum-Zachaod.

Podczas gdy czynsze transakcyjne za najlepsze biura w Bukareszcie pozostaty na stabilnym
poziomie 18,50 euro/m kw./miesigc, cztery rynki z jedenastu rynkéw podrzednych w
Bukareszcie odnotowaty spadek o 0,5-1 euro/m kw./miesigc w poréwnaniu do IV kwartatu.
Spadek czynszow na tych subrynkach byt efektem dodatkowej podazy, ktéra zwiekszyta
pustostany na tych obszarach i wywarta dalszg presje spadkowg na czynsze. Obserwujemy
réwniez, ze coraz powszechniejsze staty sie pakiety motywacyjne, co doprowadzi do spadku
czynszow efektywnych netto.

SOFIA

W drugiej potowie roku otwarto pie¢ nowych budynkéw, gtdéwnie w strefie podmiejskiej, a
nastepnie rozlegte centrum i CBD. Najwiekszym z nich byta druga faza Advance Business
Center o powierzchni 17.500 m kw. Od tego momentu ukonczony zostat wielofunkcyjny projekt
GORA o powierzchni 15.000 m kw., a nastepnie trzy mniejsze projekty Business House,
centrum biznesowe Vitorio Pozitano oraz obiekt zajmowany przez wtasciciela o mniejszej skali,
oferujgcy fgcznie okoto 9.000 m kw.

Biorgc pod uwage liczbe realizowanych obecnie projektow, Sofia pozostaje najbardziej
dynamicznym rynkiem biurowym w regionie. Z ponad 300.000 m kw. w budowie, z czego
ponad potowa ma zosta¢ oddana w pierwszej potowie 2021 r., gdzie wiekszos¢ powierzchni
trafi na obszary podmiejskie i do szerokiego centrum, z Tsarigradsko Shosse jako centrum
tej dziatalnosci..

Wraz ze wzrostem podazy pod koniec roku, poziom pustostanow nieznacznie wzrost i wyniost
11%, a czynsze najmu pozostaty na stabilnym poziomie.

W ILi 1l kw. 2020 r. na rynku biurowym w Sofii doszto do znacznego spowolnienia w zwigzku
Z niepewnoscig gospodarczg wywotang przez COVID-19. Wiekszos¢ zapytan i nowych umow
najmu nie doszto do skutku lub zostalo odroczonych do czasu poprawy sytuacji. Przy
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powierzchni najmu brutto obejmujgcej 107.832 m kw., rok 2020 byt najstabszym z ostatnich
pieciu lat na rynku biurowym w Sofii.

Obecnie firmy wstrzymujg krétkoterminowe plany ekspansji i rozwazajg mozliwosé
zatrudnienia w przysztosci wiekszej liczby pracownikéw pracujgcych z domu.

Miesieczne czynsze wywotawcze za najlepsze biura utrzymujg sie na stabilnym poziomie
15,00 - 16,00 €/m kw./miesigc, jednak wynajmujgc znajdujg sie pod presjg i oferujg wiecej
zachet niz poprzednio, co obniza efektywne stawki netto.

Budowa nowych powierzchni biurowych zostata wstrzymana i nie oczekuje sig, ze rozpocznie
sie w najblizszym czasie, dopoki wptyw COVID-19 na gospodarke nie bedzie jasny, a
pandemia nie przeminie.

Zasoby nowoczesnej powierzchni biurowej w Sofii na koniec 2019 r. wynosity prawie 2,3 min
m kw., z czego 71% to powierzchni klasy A. Po realizacji Budynku C w Garitage Park, Sofia
Office Centre na Tsarigradsok Shose oraz projektu Sofia Tech One, jej zasob wzrést o 72.000
m kw. w | p6troczu 2020 r.

2 Rynek nieruchomosci handlowych

INFORMACJE OGOLNE

Do lipca, sprzedaz detaliczna w wielu krajach strefy euro wrécita do poziomu sprzed COVID-
19. Wraz ze ztagodzeniem surowych krajowych obostrzen, w maju i czerwcu nastgpit silny
powrdét do sprzedazy detalicznej i wydatkéw konsumenckich, poniewaz konsumenci probowali
nadrobi¢ stracony czas. Jednak sprzedaz detaliczna nadal jest napedzana przez zamykanie
innych kanatéw czy punktéow sprzedazy. Co wiecej, tam, gdzie podczas wprowadzonych
restrykcji nastapit spadek sprzedazy, niewiele jest oznak uwolnienia sttumionego popytu we
wszystkich sektorach sprzedazy detalicznej.

Oczekuje sie, ze w diuzszej perspektywie na rozwijajgcych sie rynkach regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej sprzedaz detaliczna przekroczy poziomy sprzedazy w strefie euro.
Prognozuje sie, ze Polska, Czechy i Wegry odnotujg wzrost sprzedazy detalicznej
odpowiednio 0 3,4%, 2,8% i 2,5% w ujeciu rocznym. Oczekuje sie, ze na bardziej rozwinietych
rynkach Niemiec, Wielkiej Brytanii, Holandii, Hiszpanii i Wioch do korica 2024 r. nastgpi Sredni
roczny wzrost sprzedazy detalicznej na poziomach blizszych szerszemu regionowi strefy euro
(1,4%), wynoszacy odpowiednio 1,8%, 1,8%, 1,6%, 1,2% i 0,2%.
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Prognoza wzrostu sprzedazy detalicznej dla Europy 2020-2024 r. (% rocznie)

1.9% 1,99 07 . )
01.9% 1.8% 1.8% 1.6% 1.6% 1.6% | so4 L0
2V 1.5% 1 .49

o 20/
1.3% 1.2%

Zrédto: Oxford Economics (pazdziernik 2020 r.)

Ozywienie w sprzedazy detalicznej w Europie sprzyja parkom handlowym bardziej niz ulicom
czy gtébwnym centrom handlowym. Parki handlowe osiggajg lepsze wyniki niz ulice i centra
handlowe, poniewaz konsumenci wyzej cenig tatwo$é parkowania i bezpieczenstwo
podrézowania niz korzystanie z transportu publicznego w centrach miast.

We wszystkich sektorach handlu detalicznego wzrost sprzedazy internetowej pozostawat
znacznie powyzej poziomow sprzed COVID-19. Sprzedawcy towardw elektronicznych, sklepy
zrob-to-sam jak i specjalistyczne sklepy meblowe odniosty szczegdlne korzysci ze sttumionego
popytu, poniewaz liczni konsumenci wydali tam pienigdze, ktére w innym przypadku
przeznaczyliby na wakacje lub rozrywke.

WARSZAWA

Ostatnie dwanascie miesiecy to trzy okresy lockdownu, ktére wptynety na zmiane nawykéw
zakupowych Polakéw, zmniejszenie aktywnosci deweloperéw oraz wzrost popularnoéci
mniejszych formatéw handlowych.

Istniejacy juz przed COVID-19 trend w kierunku preferowania zakupow lokalnych i wygodnych,
zostat wzmocniony przez pandemie i znajduje odzwierciedlenie w nowej podazy oferty
detalicznej. W 2020 roku deweloperzy w Polsce oddali do uzytku 430.000 m kw. nowoczesnej
powierzchni handlowej zarowno w projektach wielkopowierzchniowych (GLA> 5.000 m kw.),
jak i w centrach typu convenience (GLA od 2.000 m kw. do 4.999 m kw.).

41% nowej powierzchni oddanej do uzytku w 2020 r. zlokalizowane jest w parkach
handlowych, a kolejne 28% w centrach typu convenience. Centra handlowe, ktére nadal sg
najbardziej rozpowszechnionym formatem na rynku, dostarczyty zaledwie 86.000 m kw. (20%
nowej powierzchni handlowej).

W Warszawie otwarto wielofunkcyjny projekt Elektrownia Powisle (15.500 m kw. GLA). W IV
kw. 2020 roku Designer Outlet w Piasecznie powiekszyt sie o dodatkowe 5.500 m kw. GLA (co
stanowi 1/3 juz istniejgcej powierzchni handlowej) oraz o 30 lokali handlowych.
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W efekcie tgczne zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej w Polsce, obejmujgce
wielkopowierzchniowe formaty i centra typu convenience, na koniec 2020 roku wyniosty
tacznie 15,9 min m kw. GLA. Na czterysta czternascie centréw handlowych przypada 9,97 min
m kw. tej powierzchni, co daje gestos¢ 260 m kw./1000 osdb.

Wraz z osigganiem przez rynek dojrzatosci spada aktywnos¢ deweloperéw. Pod koniec roku
w Polsce w budowie byto okoto 406.000 m kw. GLA, co potwierdza powyzszy trend. Parki
handlowe i wolnostojagce magazyny detaliczne majg najwiekszy udziat w budowanej
powierzchni handlowej (odpowiednio 36% i 30%).

Wraz z rzadowymi ograniczeniami natozonymi na centra handlowe, udziat handlu
elektronicznego wahat sie w ciggu ostatnich kilku miesiecy, osiggajgc szczyt 11,9%
catkowitej sprzedazy detalicznej w kwietniu 2020 r., kiedy to obowigzywaty najostrzejsze
ograniczenia. Chociaz handel elektroniczny w Polsce podlega dynamicznemu rozwojowi,
tradycyjna sprzedaz detaliczna jest nadal pierwszym wyborem dla wiekszosci
konsumentow.

Rok 2020 byt rowniez wymagajgcy pod wzgledem warunkéw najmu. Wzajemne
zobowigzania miedzy wynajmujgcymi a najemcami zostaty czasowo zawieszone, zgodnie
z przepisami prawa. Sprzedawcy detaliczni, ktérzy musieli zaprzesta¢ dziatalnosci, zostali
zwolnieni z optat czynszowych i optat eksploatacyjnych i byli zobowigzani do przedtuzania
umdw najmu na okres blokady plus szesS¢ miesiecy.

Najwyzsze czynsze w Warszawie, definiowane jako czynsze za lokal o powierzchni 100 m kw.
dla najemcy z branzy modowej i akcesoridw znajdujgcy sie w najlepszych centrach
handlowych na rynku, ksztattowaty sie w 2020 roku na poziomie 115-125 €/m kw./miesigc, co
stanowito najwyzszg kwote odnotowang w Polsce.

W 2020 roku, oprocz przepiséw wprowadzonych przez rzad, w wyniku negocjacji miedzy
stronami wielu najemcoéw otrzymato od wynajmujgcych tzw. rabaty z tytulu COVID, ktére
zwykle roztozone byty na kilka miesiecy i obowigzywaty do konca 2020 roku. W zwigzku z
drugim lockdownem w listopadzie, oraz trzecim przedtuzonym do 31 stycznia 2021 r., najemcy
wystosowali kolejne zgdania obnizek czynszow i obecnie sg one przedmiotem dyskusiji. Nalezy
jednak zaznaczycC, ze przepisy wprowadzone przez rzgd negatywnie wptynety na kondycje
finansowg wiascicieli centrow handlowych, ktérzy ponadto nie sg objeci zadnym rzgdowym
programem wsparcia finansowego.
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BELGRAD

Podobnie jak w innych krajach, rynek handlu detalicznego w Serbii, a w szczegdlnosci w
Belgradzie, zostat dotkniety srodkami podjetymi przez rzad, jednakze sytuacja zaczeta sie
poprawia¢ na poczatku maja, kiedy zaczeto ponownie otwieraé centra handlowe, a takze w
catym Il kw. 2020 roku. Podczas drugiej fali pandemii, centra handlowe pozostaty otwarte
przy wprowadzonych ograniczeniach, a wyniki odwiedzalnosci byty lepsze niz podczas
pierwszej fali..

Jednoczesnie nie doszto do wiekszych zakidceh i przerw w pracach budowlanych, a kilka
znaczacych projektow zostato oddanych do uzytku w Il kw. roku. Najwazniejszy z nich to BEO
Shopping Centre firmy MPC Properties, liczace ponad 43.000 m kw. powierzchni. Ponadto
spétka RC Reinvest ukonczyta drugg faze projektu NEST Kraljevo o powierzchni 4.400 m kw.
W trzecim kw. nastgpito miekkie otwarcie iBW Galerija liczgcej 90.000 m kw. powierzchni w
nowym centrum miasta znanym jako Belgrade Waterfront, stajgc sie najwiekszym obiektem
handlowym w kraju. Budowa West 65 Mall, ktéry dostarczy ponad 100.000 m kw. powierzchni,
jest wtasnie realizowana.

Drugi kwartat 2020 roku przynidst nowe wejscia na rynek, w tym niemiecka sie¢ wielomarkowag
Peek & Cloppenburg, ktéra otworzyta swoj sklep w BEO Shopping Center, a francuska marka
odziezy dzieciecej Jacadi otworzyta swoj pierwszy sklep w centrum miasta. W 11l kw. roku na
rynku pojawit sie znany polski sprzedawca detaliczny Pepco, ktéry otworzyt dwa sklepy w
Belgradzie.

Srednie stawki czynszu za najlepsze lokale ksztattujg sie obecnie na poziomie okoto 26,00-
28,00 €/m kw./miesigc. Catkowita podaz powierzchni na rynku wynosi 421.000 m kw., co
odpowiada gestosci 254 m kw. na 1000 mieszkahcow.

ZAGRZEB

Pandemia COVID-19 dramatycznie wptyneta na sektor handlu detalicznego w Zagrzebiu. Ze
wzgledu na srodki obowigzujgce w ramach lockdownu, sprzedawcy detaliczni zwrdcili sie ku
elastycznym modelom sprzedazy wielokanatowej, aby zréwnowazy¢ utrate przychodéw ze
sklepow fizycznych i chroni¢ przysztos¢ swoich przedsiebiorstw. Podczas drugiej fali
pandemii, centra handlowe pozostaty otwarte przy wprowadzonych ograniczeniach, a wyniki
odwiedzalnosci byty lepsze niz podczas pierwszej fali.

Ztagodzenie ograniczen pod koniec kwietnia doprowadzito do wzrostu obrotow w handlu
detalicznym, przy 22% wzroscie konsumpcji w pierwszym tygodniu ztagodzenia Srodkow
ograniczajgcych. Chorwacja byta jednym z tych krajéw UE, ktére odnotowaly najsilniejsze
ozywienie w handlu detalicznym w maju, znacznie powyzej sredniej UE wedtug Eurostatu.
Pomimo wybuchu epidemii na rynku odnotowano kilka nowych wejs¢, w tym ze strony
wioskiej sieci supermarketéw Eurospin, ktora otworzyta swoj sklep w Zadarze. Kolejng duzg
marka, ktéra po raz pierwszy pojawita sie na rynku, byla sie¢ fast foodéw Domino w
Zagrzebiu.

taczna powierzchnia centréw handlowych w Zagrzebiu wynosi 510.000 m kw. Nasycenie
centrami handlowymi w Zagrzebiu wynosi okoto 645 m kw. na 1000 mieszkancéw. W ostatnich
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latach przewaga negocjacyjna na rynku centréw handlowych w Zagrzebiu nalezata do
najemcow. Jednak wraz z poprawg warunkoéw ekonomicznych i rynkowych zauwazyliSmy, ze
centra handlowe stabilizujg swojg pozycje na rynku, a najemcy dokonali fundamentalnej
zmiany w Kierunku obiektéw o wyzszej jakosci i lepszych wynikach.

W Zagrzebiu trwa budowa projektéw Supernova Pozega i Kaptol centre. Centrum handlowe Z
Centar w dzielnicy Spansko w Zagrzebiu jest w trakcie realizacji, a jego zakonczenie
zaplanowano na 2021 rok. Jest ono realizowane przez Sensa Nekretnine i zajmie ponad
30.000 m kw. powierzchni, na ktorej znajdzie sie 70 sklepéw, 9-salowe kino i inne obiekty
rozrywkowe.

Od poczatku roku aktywnos¢ sprzedawcéw detalicznych byta umiarkowana, przy braku
nowych wejs¢ na rynek. Jednoczesnie obserwuje sie tendencje do przenoszenia sie
najemcow z rynku sklepow na ulicach handlowych CBD do centréw handlowych budowanych
wedtug nowoczesnych standardéow. Tendencja ta jest wynikiem trzesienia ziemi, ktére miato
miejsce wiosng 2020 r. i spowodowato uszkodzenia konstrukcyjne wielu historycznych
budynkéw znajdujacych sie w CBD.

Srednie stawki czynszu w najlepszych centrach hatyt5ndlowych ksztattujg sie obecnie na
poziomie okoto 19,00-21,00 euro/m kw./miesigc.

SOFIA

Caltkowite zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej w Bulgarii, w tym centra handlowe,
parki handlowe i centra wyprzedazowe, obejmujg okoto 1.000.000 m kw., z czego 540.500 m
kw. znajduje sie w Sofii. Zasoby centréw handlowych stanowig okoto 400.000 m kw. w
catkowitej powierzchni najmu brutto, a zatem nasycenie centrami handlowymi w Sofii wynosi
okoto 320 m kw. na 1000 mieszkancow.

Kontynuujgc trend z 2019 r., w 2020 r. w Sofii nie oddano dotychczas do uzytku zadnych
nowych centréw handlowych. Obecnie uwaga deweloperéw przenosi sie z centréw
handlowych na parki handlowe.

Najwieksze nowe projekty centréow handlowych planowane w Sofii o tgcznej powierzchni
najmu wynoszgcej 104.750 m kw. zostaly obecnie wstrzymane. Sg to Plaza West Mall,
Grand Kanyon i Sofia Square.

Rynek detaliczny to segment, ktéry najbardziej ucierpiat podczas kryzysu zwigzanego z
COVID-19. Wiekszos¢ sklepdw, restauracji i centrow handlowych zostata zamknieta na dwa
miesigce. Fakt ten zainicjowat proces renegocjacji czesci umow najmu. W poszczegdlnych
przypadkach negocjowano rabaty z najemcami, oferujgc znizki od czynszu bazowego lub
dla niektérych najemcéw od czynszu od obrotéw, ktore obowigzywaty do konca 2020 roku.

Z niewielkimi wyjatkami najemcy doswiadczyli spadku przychodéw. Sprzedaz detaliczna
spadta w marcu i kwietniu, szczegolnie w przypadku towaréw niezywnosciowych ze wzgledu
na ograniczenia dotyczgce COVID-19, a wiele sklepdw, centrow handlowych, restauracji,
kawiarni i innych tego typu obiektéw zostato zamknietych. Tylko sprzedawcy towaréw
pierwszej potrzeby, tacy jak stacje benzynowe, banki, apteki i sklepy spozywcze, pozostaty
otwarte.
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Obecnie, biorgc pod uwage skutki pandemii koronawirusa, gtéwne akcenty w dziatalnosci
centrow handlowych zostang przesuniete w kierunku dopracowania struktury najemcoéw,
zastgpienia sprzedawcoéw, ktorzy nie bedg w stanie przetrwa¢ pandemii i tym samym na
podjecie dziatan zmierzajgcych do obnizenia kosztéw operacyjnych.

Srednie stawki czynszéw w centrach handlowych mieszczg sie w $rednim przedziale 17,00-
21,00 €/m kw./miesigc, a stawki najmu za najlepsze powierzchnie wynoszg 40 €/m
kw./miesigc.

Informacja na temat polityki Spotki w zakresie dzialalnosci sponsorskiej,
charytatywnej oraz podobnej dziatalnosci.

Grupa jest odpowiedzialnym deweloperem i zarzadcg nieruchomosci, ktéry koncentruje sie na
zrownowazonym rozwoju. Wszystkie jej dziatania w zakresie spotecznej odpowiedzialnosci
biznesu sg prowadzone w sposob skoordynowany, aby wspieraé spotecznosci lokalne, w
ktorych dziata Grupa. Wsparcie takie przewiduje:

e poprawe lokalnej infrastruktury, w tym drogowej i komunikacyjnej. Infrastruktura
tworzona w zwigzku z realizowanymi inwestycjami lub na ich potrzeby jest
przekazywana nieodptatnie miastu do korzystania przez wszystkich mieszkancow.
Ponadto przed przystgpieniem do realizacji projektéw Grupy na dziatkach, ktére nie sg
zabudowane albo bedg otaczaty przyszte inwestycje, tworzone sg ogdlnodostepne
tereny zielone (skwery, parki etc.);

e sponsorowanie lokalnych inicjatyw — Grupa uczestniczy w lokalnych inicjatywach
miedzy innymi takich jak:

o pomoc dla lekarzy w zwigzku z pandemig COVID-19;

o oddanie dziatki do uzytku wtadzom lokalnym w ramach inicjatywy testowania
na COVID-19

o wspieracie Czerwonego Krzyza w zapewnianiu miejsca na oddawanie kKrwi;

o promowanie lokalnych producentow przez udostepnianie powierzchni w
centrach handlowych pod stoiska z produktami ekologicznymi i rekodzietem,

o wspieranie organizacji humanitarnych poprzez udostepnianie powierzchni pod
stanowiska dla stowarzyszen humanitarnych i organizacji charytatywnych;

o organizacja charytatywnych kiermaszow bozonarodzeniowych w biurowcach;
o sponsorowanie aktywnos$ci sportowych:

= wyscig humanitarny ,Zagreb Love Run” - wszystkie zebrane pienigdze
przeznaczono na darowizne na rzecz stowarzyszenia ,Oblaci¢”,
organizacji charytatywnej majgcej na celu pomoc dzieciom z
zaburzeniami wzrostu;

= | Bieg Swietego Mikotaja w Galerii Jurajskiej - promocja zdrowego stylu
zycia

= Bieg przez Most - promocja zdrowego stylu zycia;
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= udziat Galerii P6éinocnej w Nocnym Wyscigu Rowerowym;
= Turniej siatkowki plazowej - Puchar Slgska;

= Mistrzostwa kadetow w siatkéwce plazowej w Galerii Jurajskie;.

Dodatkowo Grupa przeprowadzita kilka lokalnych inicjatyw w swoich centrach
handlowych:

o utworzenie przez Ada Mall ,Kagcika czytelniczego” - bezptatng biblioteke
we wspolnej przestrzeni w centrum handlowym, przywracajgca
wszystkim istotnos¢ znaczenia kultury i bezptatnej edukac;ji;

o zaangazowanie Mall of Sofia w inicjatywe ,Dobro w sercu miasta”("The
good in the heart of the city” ), ktéra wspiera ludzi w potrzebie. Akcja
charytatywna dostarczyta ponad 900 pudetek zywnosci, ktére zostaty
rozdane osobom ze spotecznosci nalezgcej do najbardziej narazonych
grup;

o udostepnienie w Avenue Mall Zagreb miejsca szkolenia dla centrum
rehabilitacji “The Rehabilitation Centre Silver’- ktére szkoli psy
asystujgce dla osoéb niepetnosprawnych i dzieci z trudnosciami
rozwojowymi.

o certyfikacja ekologiczna — w trosce o ekologie inwestycje Spodtki i Grupy sg
realizowane zgodnie z wytycznymi ekologicznej certyfikacji budynkéw (LEED i
BREEAM). Na koniec 2020 r. okoto 84% naszych nieruchomosci posiadato zielony
certyfikat, ktéry swiadczy o zrébwnowazonym rozwoju nieruchomos$ci budowanych i
zarzadzanych przez GTC.

Prezentacja wynikéw finansowych i operacyjnych

Ogodlne czynniki wptywajgce na wyniki finansowe i operacyjne

CZYNNIKI OGOLNE MAJACE WPLYW NA WYNIKI OPERACYJNE | FINANSOWE

Kluczowe czynniki wptywajgce na wyniki finansowe i operacyjne Grupy oméwiono ponize;j.
Zarzad uwaza, ze od zakonczenia okresu objetego ostatnimi opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi na wyniki dziatalnosci Grupy wptynety czynniki i trendy rynkowe wymienione
ponizej oraz przewiduje, ze te czynniki i trendy bedg nadal istotnie wptywaé na wyniki
dziatalno$ci Grupy w przysztoSci.

WARUNKI GOSPODARCZE W EUROPIE SRODKOWO-WSCHODNIEJ (CEE) ORAZ
EUROPIE POLUDNIOWO-WSCHODNIEJ (SEE)

Kryzys na rynkach finansowych moze spowodowaé ogoélne spowolnienie gospodarki w
krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢. Skutkiem pogorszenia koniunktury bytby
obnizony popyt na nieruchomosci, wzrost wskaznika powierzchni niewynajetych oraz wieksza
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konkurencja na rynku nieruchomosci, co niekorzystnie wptynetoby na zdolnos¢ Grupy do
sprzedazy jej zrealizowanych projektdw na warunkach pozwalajgcych na uzyskanie
oczekiwanych przychodow i stop zwrotu.

Obnizony popyt na nieruchomosci, ktory z jednej strony, spowodowatby spadek dynamiki
sprzedazy, a z drugiej, wzrost wskaznika powierzchni niewynajetych i nizsze stopy zwrotu z
wynajmowanej powierzchni, znaczgco wptynatby na wyniki dziatalnosci Grupy. W
szczegolnosci Grupa zostataby zmuszona do zmiany niektérych planow inwestycyjnych.
Ponadto Grupa nie mogta realizowac¢ wielu planéw w krajach, w ktorych prowadzi dziatalnosc¢.

RYNEK NIERUCHOMOSCI W CEE | SEE

Wiekszos¢ przychoddéw Grupy pochodzi z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i z
tytutu ustug. W latach zakonczonych w dniu 31 grudnia 2020 r. oraz 2019 r. odpowiednio 75%
i 75% przychodoéw Grupy pochodzito z wynajmu powierzchni, ktére zalezg w duzym stopniu
od stawek czynszu za m kw. i od stopy wynajecia. Wysokos¢ czynszu jakiego moze zazgdac
Grupa w duzej mierze zalezy od lokalizacji nieruchomosci oraz od lokalnych trendéw
rynkowych i stanu gospodarki danego kraju. Na przychody Grupy z wynajmu powierzchni
biurowych i komercyjnych wptywa zwtaszcza oddawanie nowych powierzchni pod wynajem,
zmiany wskaznika powierzchni niewynajetej oraz mozliwosci Grupy w zakresie podnoszenia
czynszow. Przychody z wynajmu zalezg rowniez od terminu zakonczenia realizacji inwestycji
budowlanych Grupy oraz od mozliwosci wynajecia zrealizowanych nieruchomosci po
korzystnych stawkach czynszu. W latach zakonczonych w dniu 31 grudnia 2020 r. oraz 2019 r.
odpowiednio 25% i 25% przychoddéw Grupy pochodzito z ustug z tytutu obstugi nieruchomosci,
co odzwierciedla niektdre koszty, ktére Grupa przenosi na swoich najemcow.

Znaczna wiekszo$¢ umow wynajmu Grupy jest zawierana w euro i obejmuje klauzule petnej
indeksacji czynszu w powigzaniu z EICP (europejski wskaznik cen konsumpcyjnych). W
przypadku zawarcia umowy najmu w innej walucie umowa taka jest przewaznie powigzana ze
wskaznikiem cen konsumpcyjnych w odpowiednim kraju tej waluty.

WYCENA NIERUCHOMOSCI

Wyniki dziatalnosci Grupy w duzym stopniu zalezg od zmian cen na rynkach nieruchomosci.
Grupa aktualizuje warto$¢ swoich nieruchomosci co najmniej dwa razy do roku. Zmiany
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmuje sie nastepnie jako zysk lub strate z
aktualizacji wartosci aktywow w rachunku zyskéw i strat.

Na wycene nieruchomosci Grupy majg wptyw trzy zasadnicze czynniki: (i) przeptywy pieniezne
z dziatalnosci operacyjnej, (i) oczekiwane stawki czynszu oraz (iii) stopy kapitalizaciji
wynikajgce z rynkowych stdép procentowych i premii za ryzyko majgcych zastosowanie do
dziatalno$ci Grupy.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej zalezg przede wszystkim od biezgcych
przychoddéw z wynajmu brutto za metr kwadratowy, stopy powierzchni niewynajetej, fgcznej
wielkosci Portfela Nieruchomosci Grupy, kosztéw utrzymania i kosztow administracyjnych oraz
kosztéw dziatalno$ci operacyjnej. Oczekiwane wartosci najmu sg przewaznie okreslane na
podstawie oczekiwanego rozwoju wskaznikow makroekonomicznych, takich jak wzrost PKB,
dochdéd do dyspozycji itp., a takze warunkdéw mikro-, takie jak nowe nieruchomosci w
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bezposrednim sasiedztwie, konkurencja itp. Na stopy kapitalizacji majg wplyw obowigzujgce
stopy procentowe i wysokos¢ premii za ryzyko. W przypadku braku innych zmian, gdy rosng
stopy kapitalizacji, spada wartos¢ rynkowa, i vice versa. Niewielkie zmiany jednego lub kilku z
tych czynnikbw mogg mie¢ znaczacy wptyw na wartos¢ godziwg nieruchomosci
inwestycyjnych Grupy i wyniki jej dziatalnosci.

Ponadto wycena gruntéw Grupy przeznaczonych pod zabudowe zalezy réwniez od praw
budowlanych oraz przewidywanego harmonogramu inwestycji. Warto$¢ banku ziemi, ktéry
wyceniany jest przy wykorzystaniu metody poréwnawczej, ustalana jest przez odniesienie do
cen rynkowych stosowanych w transakcjach dotyczgcych podobnych nieruchomosci.

Grupa rozpoznata strate z tytutu aktualizacji wartosci aktywéw oraz utraty wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych w wysokosci 649.116 zt (142.721 euro) i zysk w wysokosci
69.779 zt (16.190 euro) w, odpowiednio, w roku zakonnczonym w dniu 31 grudnia 2020 r. i w
dniu 31 grudnia 2019 r.

WPLYW ZMIAN STOPY PROCENTOWEJ

Zasadniczo wszystkie kredyty i pozyczki Grupy sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy
procentowej, zazwyczaj powigzanej ze stopg EURIBOR. Na dzieh 31 grudnia 2020 r.
szacunkowo 95% wartosci kredytow Grupy jest zabezpieczonych transakcjami hedgingowymi.
Ponadto, w otoczeniu ekonomicznym o wystarczajgcym dostepie do finansowania, popyt na
nieruchomosci inwestycyjne zazwyczaj wzrasta, gdy stopy sg niskie, co moze prowadzi¢ do
wyzszej wyceny istniejgcego Portfela Nieruchomosci Grupy. Z drugiej strony wzrost stop
procentowych zazwyczaj ma niekorzystny wptyw na wycene nieruchomosci Grupy, co moze
prowadzi¢ do koniecznosci ujecia straty z tytutu aktualizacji wartosci lub utraty wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych i projektow mieszkaniowych, co z kolei moze mie¢ niekorzystny
wptyw na dochody Grupy

W przesztoéci stopy EURIBOR wykazywaty znaczne wahania, zmieniajgc sie z 1,343% na
dzien 2 stycznia 2012 r. poprzez 0,188% na dzien 2 stycznia 2013 r. do 0,284% na dzien 3
stycznia 2014 r. 0,076% na dzien 2 stycznia 2015 r., -0,132% na dzien 4 stycznia 2016 r.,
-0,318% na dzien 2 stycznia 2017 r., -0,329% na dzien 2 stycznia 2018 r. oraz -0,310% na
dzien 2 stycznia 2019r.,-0,379 % na dzien 2 stycznia 2020 r. oraz -0,546% na dzien 2 stycznia
2021 r. (EURIBOR dla depozytéw trzymiesiecznych).
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WPLYW ZMIAN KURSOW WALUT OBCYCH

Za okresy dwunastu miesiecy zakonczone w dniu 31 grudnia 2020 r. i 31 grudnia 2019 .
znakomita wiekszosé przychodow i kosztow Grupy byta wyrazona w euro. Jednakze kursy
wymiany w stosunku do euro walut krajowych w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé
stanowig istotny czynnik, poniewaz uzyskiwane kredyty mogg by¢ denominowane albo w euro
albo w walutach krajowych.

Grupa prezentuje swoje skonsolidowane sprawozdania finansowe w euro, prowadzi jednak
dziatalnos¢ w Polsce, Rumunii, na Wegrzech, w Chorwaciji, Serbii, Butgarii i w innych krajach.
Grupa uzyskuje zdecydowang wiekszos¢ swoich przychoddw z czynszu denominowanego w
euro, lecz otrzymuje cze$¢ swoich przychodéw (witgcznie z przychodami ze sprzedazy
nieruchomosci mieszkaniowych) i ponosi wiekszos¢ swoich kosztéw (wtgcznie ze znakomitg
wiekszoscig kosztow sprzedazy i kosztéw administracyjnych) w walutach krajowych, a w
szczegoblnosci w polskich zitotych, butgarskich lewach, chorwackich kunach, wegierskich
forintach, rumunskich lejach i serbskich dinarach. W szczegélnosci znaczgca czes¢ kosztow
finansowych ponoszonych przez Grupe obejmuje: (i) oprocentowanie obligaciji
wyemitowanych przez Grupe w polskich ztotych (ii) oprocentowanie obligacji wyemitowanych
przez Grupe w wegierskich forintach oraz (iii) oprocentowanie kredytu zaciggnietego przez
Grupe w wegierskich forintach. Kursy wymiany walut krajowych wzgledem euro byty
przedmiotem wahan w przesziosci. Grupa zabezpiecza wahania kurséw kontraktami typu
hedge.

Obcigzenie wyniku finansowego podatkiem dochodowym (biezgcym i odroczonym) w
systemach prawnych, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé, wyrazone jest w walutach
krajowych. W zwigzku z tym obcigzenie podatkowe byto i moze w przysztodci podlegac
powaznym zmianom w zwigzku z wahaniami kursow walut.

Odpowiednio, zmiany kurséw walut majg istotne znaczenie dla dziatalnosci i wynikow
finansowych Grupy.
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DOSTEPNOSC FINANSOWANIA

Na rynkach CEE i SEE spétki deweloperskie, w tym Spotki Zalezne, zazwyczaj finansujg
inwestycje dotyczace nieruchomosci kredytami bankowymi, pozyczkami od swoich spotek
holdingowych albo emisjg papierow dtuznych. Dostepnosc¢ i koszty uzyskania finansowania
majg istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych Grupy i tym samym dla jej
perspektyw rozwojowych, a takze dla jej mozliwosci sptaty aktualnego zadtuzenia. Ponadto
dostepnosc i koszt finansowania mogg mie¢ wplyw na dynamike dziatalnosci deweloperskie;j i
zysk netto Grupy.

W przesziosci gtéownym zrodiem finansowania podstawowej dziatalnosci Grupy, poza
srodkami pozyskanymi ze sprzedazy aktywéw, byty kredyty bankowe i $rodki pochodzace z
emisji obligacji.

Szczegotowe czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne

COVID-19

Pandemia Covid-19 wywotata fale silnych negatywnych skutkow dla swiatowej gospodarki, w
tym wyrazng recesje. Ograniczenia i zamknigcia spowodowaty niespotykany dotychczas
zastoj Swiatowej dziatalnosci gospodarczej: konsumenci zostali w domu, firmy stracity dochody
i zwolnity pracownikéw - co w konsekwencji doprowadzito do wzrostu bezrobocia. Aby
ztagodzi¢ skutki ekonomiczne pandemii, Unia Europejska i rzady krajowe wdrozyty pakiety
ratunkowe, a Europejski Bank Centralny wspart polityke pieniezng. Jednak zakres i czas
trwania pandemii oraz ewentualne przyszte srodki niezbedne do jej powstrzymania sg nadal
niemozliwe do przewidzenia. Od potowy marca 2020 r. stato sie ewidentne, ze zakitdcenia
gospodarcze spowodowane przez wirusa Covid-19 oraz zwiekszona niepewnos¢ rynkowa w
potgczeniu ze zwigkszong zmiennoscig na rynkach finansowych mogg doprowadzi¢ do
potencjalnego spadku przychoddéw z czynszu, spadku wartosci aktywéw Grupy, a takze
negatywnie wptyng¢ na spetnianie przez Spotki warunkéw uméw kredytowych. Chociaz
doktadny efekt pandemii COVID-19 nie zostat jeszcze ustalony, jasne jest, ze stwarza on
znaczne ryzyko

Pandemia COVID-19 miata znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Na skutek rozwoju
pandemii COVID-19 samorzady w wielu krajach, w ktérych prowadzimy dziatalno$¢ wdrozyty
rygorystyczne srodki dotyczgce otwarcia centrow handlowych. Najemcy centréw handlowych
za wyjatkiem tych, ktérzy sprzedajg towary pierwszej potrzeby oraz oferujg sprzedaz wytacznie
z odbiorem osobistym lub w dostawie, nie mogli otwiera¢ swoich sklepéw/restauracji w okresie
od potowy marca do konca maja 2020 r., w zaleznosci od kraju, oraz poézniej w okresie
pomiedzy poczatkiem listopada a kohcem grudnia/kohcem stycznia. Dodatkowo nawet w
rejonach gdzie nie bylo przymusowego zamkniecia lub pozwolono na ponowne otwarcie
sklepdw nie wszyscy najemcy centrow handlowych chcieli ponownie rozpoczynac¢ dziatalnosc.
Na dzien 31 grudnia 2020 r. centra handlowe w Polsce i Butgarii byty zamkniete. Centra te
generowaty 69% catkowitych przychoddéw z wynajmu centréw handlowych w 2020 r.
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Rzady panstw, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé, przyjety przepisy majgce na celu
zapewnienie pomocy najemcom, takiej jak wakacje czynszowe w okresie zamkniecia centrow
w Polsce lub udzielenie pomocy finansowej przez panstwo, polegajgcej na pokryciu czesci
kosztow ich dziatalnosci przez okres obowigzywania ograniczen. Po ponownym otwarciu
centrow handlowych Grupa prowadzita aktywny dialog z najemcami dotyczacy mozliwosci
regulowania przez nich zobowigzan, opfat za ustugi, jak rowniez warunkow innych rodzajow
wsparcia. Grupa wdrozyta wielotorowe srodki pomocy majacych na celu wspierania najemcow
i zachecanie klientéw do zakupdw, takich jak obnizki czynszu, umozliwienie ptatnosci czynszu
w ratach, rezygnacja z odsetek za zwtoke i rezygnacja z optat za ustugi. Na dzieh bilansowy
utrata przychoddéw z czynszéw i przychodow z tytutu ustug spowodowane przez pandemie
COVID-19 wyniosta 65.200 zt (14.700 euro). Catkowita Sciggalnos¢ przychodow z wynajmu
wynosita 99% w roku zakohczonym 31 grudnia 2020 r. (99% biura, 97% centra handlowe).

Na koniec kazdego roku nieruchomosci inwestycyjne zostaty wycenione przez niezaleznych
rzeczoznawcow zewnetrznych zgodnie z opisem znajdujgcym sie w nocie 17 (Nieruchomosci
Inwestycyjne) zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
31 grudnia 2020 r. Wyceny te zostaty przeprowadzone w kontekscie obecnie panujgcej
pandemii COVID-19 charakteryzujgcej sie brakiem transakcji od momentu wybuchu pandemii
i trudnosciami w ocenie przysztych perspektyw rynkowych.

Zwiekszona niepewnos¢ i zmiennosc¢ na rynkach finansowych moze znalez¢ odzwierciedlenie
w przysztych wycenach aktywow, a takze moze wptyng¢ na spetnianie przez Grupe warunkow
umoéw o finansowanie dtuzne (kowenantéw). Chociaz doktadny efekt COVID-19 jest nieznany,
oczywistym jest Ze stwarza on znaczne ryzyko zmniejszenia dochoddw, wzrostu stép
kapitalizacji, wzrostu kosztow windykacji i wystgpienie zmiennos$ci kurséw walutowych.

W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2020 r., wycena nieruchomosci inwestycyjnych
spadta 0 649.116 zt (142.721 euro) (wiecej informacji znajduje sie w nocie 17 zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakohczony 31 grudnia 2020 r.), co
doprowadzito do naruszenia ponizszych kowenantow:

- W odniesieniu do kredytu w wysokosci 809.454 zt (175.404 euro) udzielonego przez
bank Pekao SA, w dniu 17 wrzes$nia spétka Centrum Swiatowida Sp. z 0.0., w 100%
zalezna Spétki, prowadzgca projekt Galeria Poinocna, zawarta aneks do umowy
kredytowej z Bankiem Pekao SA w celu ztagodzenia kowenantéw dotyczgcych
wskaznika DSCR (wskaznik pokrycia zadtuzenia) oraz usuniecia naruszenia
wskaznika LTV (warto$¢ zadtuzenia do wartosci nieruchomosci). Zgodnie z aneksem
spoétka dokonata przedptaty czesci kredytu pozostatej do sptaty w kwocie 9.500 euro
oraz zobowigzata sie sptaci¢ dodatkowo do 3.000 euro w ciggu 12 miesiecy od dnia
podpisania aneksu. Kowenant dotyczgcy wskaznika DSCR zostat ztagodzony na okres
18 miesiecy od dnia podpisania aneksu.

- W odniesieniu do kredytu w wysokosci 577.427 zt (125.125 euro) udzielonego przez
banki Erste Group Bank AG and Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG
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spotce zaleznej GTC (Galeria Jurajska), kowenant w zakresie wskaznika DSCR, zostat
uchylony do konca czerwca 2021 r. Zarzad nie widzi ryzyka niespetnienia warunkéw
pod koniec czerwca 2021 roku.

- W odniesieniu do kredytu w 268.840 zt (58.256 euro) udzielonego przez banki Banka
Intesa ad Beograd, Vseobecha Uverova Banka a.s. oraz Privredna Banka Zagreb d.d.
spétce zaleznej GTC prowadzgcej projekt Ada Mall, kowenant w zakresie wskaznika
DSCR, ktory nie zostatby spetniony, zostat uchylony przez banki do kohca czerwca
2021 r. Kowenant dotyczgcy wskaznika LTV (wartos¢ zadtuzenia do wartosci
nieruchomosci), ktéry nie zostatby spetniony, zostat uchylony przez banki na dzieh 31
grudnia 2020 r. do konca grudnia 2021 r.

W trakcie pandemii COVID-19 Grupa podjeta natychmiastowe kroki w celu zachowania
wysokiego poziomu ptynnosci finansowej w $wietle niepewnosci co do jej wptywu. Kroki te
obejmowaty analize kosztéw operacyjnych i wydatkéow inwestycyjnych, a takze decyzje o
zatrzymaniu zysku za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. w Spoétce. Wedtug stanu na dzien 31
grudnia 2020 r. Grupa posiada srodki pieniezne w wysokosci 1.255.207 zt (271.996 euro).

Grupa przeprowadzita testy warunkoéw skrajnych, kiore wskazaty, ze nie istnieje istotha
niepewno$¢ w odniesieniu do zatozenia kontynuacji dziatalnosci Spétki w kolejnych
12 miesigcach od daty publikacji niniejszego sprawozdania finansowego.

Grupa na biezgco ocenia sytuacje i podejmuje dziatania majgce na celu ztagodzenie wptywu,
niekorzystnej sytuacji panujgcej na rynku.

POZOSTALE

W dniu 13 lutego 2020 r. Grupa oraz Erste Bank i Raiffeisen Bank podpisaty umowe pozyczki,
ktora zrefinansowata istniejgcg pozyczke Galerii Jurajskiej z dofinansowaniem w wysoko$ci
197.800 zt (46.000 euro), do tgcznej kwoty 558.900 zt (130.000 euro).

W marcu 2020 r., Grupa ukonhczyta budowe budynku biurowego N3 (5.400 m kw.) w
kompleksie Green Heart w Belgradzie.

W lipcu 2020 r, spotka Dorado 1 EOOD, w 100% zalezna od Spoftki, rozpoczeta budowe
budynku biurowego w Sofii, Butgaria (Sofia Tower 2). Projekt bedzie oferowa¢ 8.300 m kw.
powierzchni najmu.

W dniu 27 sierpnia 2020 r. walne zgromadzanie akcjonariuszy Spétki zdecydowato nie wyptaca
dywidendy za rok 2019.

We wrzesniu 2020 r. Grupa GTC nabyta pozostate 20% udziatdéw w spétce Marlera Golf LD
d.o.0. za cene 2.800 euro. z czego 1.800 euro zostato zaptacone we wrzesniu 2020 r.
(pozostata czes¢ 1.000 euro zostanie wyptacona po spetnieniu okreslonych warunkow). Po
dokonaniu transakcji GTC pozostata jedynym wiascicielem spotki zaleznej. W wyniku tej
transakciji, udziat akcjonariuszy mniejszosciowych wzrést o 15.900 zt (3.600 euro), zas kapitat
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zapasowy spadt o 28.400 zt (6.400 euro). W zwigzku z powyzszym, kapitat wtasny ogétem
spadt 0 12.400 zt (2.800 euro).

W dniu 20 pazdziernika 2020 r. spétka Spiral | Kft., posrednio w 100% zalezna od Spotki,
podpisata umowe kupna-sprzedazy biurowca spiral za cene 277.400 zt (62.700 euro). W dniu
5 listopada 2020 r. wszystkie warunki, zawieszajgce sprzedaz, zostaty spetnione, a cena
zakupu zostata zaptacona w catosci. Rownolegle z zamknigciem transakcji, spotka Spiral | Kift
sptacit w catosci pozostatg do sptaty kwote pozyczki w Erste Bank.

W pazdzierniku 2020 r., Grupa ukonczyta w Sofii budowe biurowca Advance Business Center
I (17.800 m kw.).

W listopadzie 2020r, Grupa ukonczyta w Zagrzebiu budowe budynku biurowego Matrix B
(20.700 m kw.).

W dniu 13 listopada 2020 r. spétka GTC Future Kft, nowo utworzona spotka, w 100% zalezna
od Spotki, kupita dziatke z istniejgcymi starymi budynkami biurowymi i przemystowymi przy
ulicy Vaci w Budapeszcie za kwote 96.700 zt (21.350 euro). Istniejgce budynki majg 12.000 m
kw. catkowitej powierzchni najmu (8.200 m kw. GLA). Spotka planuje wyburzanie tych
budynkéw oraz budowe nowych biurowcoéw w fazach o tgcznej powierzchni najmu 64 000 m
kw.

W dniu 7 grudnia 2020 r. sp6tka GTC Real Estate Development Hungary Zrt wyemitowata 10-
letnie ,zielone obligacje” o tacznej wartosci nominalnej 110.000 euro denominowane w
forintach w celu sfinansowania projektéw zwigzanych z nieruchomosciami oraz
refinansowania istniejgcego dtugu. Obligacje sg w petni i nieodwotalnie gwarantowane przez
Spoétke i zostaty wyemitowane z rentowoscig 2,33% i rocznym statym kuponem 2,25%.
Obligacje sg amortyzowane w wysokosci 10% w skali roku poczawszy od 7 roku, przy czym
70% wartosci jest sptacane w terminie zapadalnosci 7 grudnia 2030 r.

W dniu 8 grudnia 2020 r. spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt. zawarta z trzema
bankami umowy na swapy walutowo-procentowe, aby zabezpieczy¢ catkowite zobowigzanie
z tytutu ,zielonych obligacji” przed wahaniami kurséw walut. ,Zielone obligacje” zostaty
zabezpieczone do euro, a staly roczny kupon zostat zamieniony na roczng statg stope
procentowg w wysokosci 0,99%.

Prezentacja roéznic miedzy osiggnietymi wynikami finansowymi a
opublikowanymi prognozami

Grupa nie publikowata prognoz na rok 2020.
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Przeglad sytuacji finansowej

1 Gloéwne pozycje przegladu sytuacji finansowej

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

Nieruchomosci inwestycyjne bedgce wiasnoscig Grupy obejmujg powierzchnie biurowe i
handlowe, w tym nieruchomosci w budowie. Nieruchomosci inwestycyjne moga byc¢
podzielone na: (i) ukonczone nieruchomosci inwestycyjne; (ii) nieruchomosci inwestycyjne w
budowie; oraz (ii) grunty przeznczone pod zabudowe komercyjng oraz (iv) prawo do
uzytkowania aktywow.

ZASOB DZIALEK MIESZKANIOWYCH

Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe, jako aktywa obrotowe lub aktywa trwate
wedtug etapu ich zagospodarowania w ramach cyklu operacyjnego firmy. Normalny cykl
operacyjny w wiekszosci przypadkoéw przypada na okres od jednego do pieciu lat. Grupa
klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe, ktérych rozpoczecie zagospodarowania jest
planowane, na co najmniej rok po dniu bilansowym, jako zasdb dziatek mieszkaniowych, ktéry
jest czescig jej aktywow trwatych.

INWESTYCJE W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sg rozpoznawane metodg praw wiasnosci.
Inwestycja jest ujmowana w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug kosztu
powiekszonego o zmiany w udziale Grupy w aktywach netto jednostki stowarzyszonej, majgce
miejsce po zakupie.

AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

Aktywa przeznaczone do sprzedazy obejmujg powierzchnie biurowe Ilub powierzchnie
handlowe oraz niezabudowane dziatki, ktore sg przeznaczone do sprzedazy.

DEPOZYTY ZABLOKOWANE

Depozyty zablokowane krotko- i dtugoterminowe sg depozytami o ograniczonej mozliwosci
dysponowania i mogg by¢ wykorzystywane jedynie do pewnych dziatah operacyjnych, zgodnie
Z postanowieniami zawartymi w ich umowach.

INSTRUMENTY POCHODNE

Instrumenty pochodne obejmujg instrumenty posiadane przez Grupe w celu zabezpieczenia
ryzyka zwigzanego z wahaniami stop procentowych i kurséw walutowych. W odniesieniu do
instrumentow zakwalifikowanych jako zabezpieczenia przeptywow pienieznych czesé zysku
lub straty na instrumencie zabezpieczajgcym, ktéra zostanie uznana za efektywne
zabezpieczenie, ujmuje sie bezposrednio w innych catkowitych przychodach, a nieefektywng
czes$¢ (o ile taka wystgpi) ujmuje sie w zysku lub stracie netto. Klasyfikacja zabezpieczen w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej zalezy od ich dojrzato$ci. W przypadku instrumentéw
pochodnych, ktére nie kwalifikujg sie do rachunkowoséci zabezpieczen, wszelkie zyski lub
straty wynikajgce ze zmiany wartosci godziwej sg ujmowane bezposrednio w zysku lub stracie
netto za dany rok. Wartos¢ godziwa kontraktéw terminowych (interest rate swaps) jest

89



ustalana poprzez obliczenie biezgcej wartosci przeptywdw pienieznych kazdego etapu
transakgciji, z uwzglednieniem kilku czynnikow ryzyka.

2 Poréwnanie sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2020 r. i 2019r.

AKTYWA

Wartos¢ aktywow ogotem wzrosta o 705.101 zt (7%) i wynosita 11.448.189 zt na dzieh 31
grudnia 2020 r. w porownaniu do 10.743.097 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. Wzrost ten wynikat
gtéwnie z roznic kursowych z przeliczania oraz wzrostu wartosci srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw w wyniku emisji obligacji w ramach programu Bond Founding for Growth, co
zostato czesciowo skompensowane spadkiem wartosci nieruchomosci inwestycyjnych w
wyniku wptywu pandemii COVID-19 oraz sprzedazy nieruchomosci.

Wartosé nieruchomosci inwestycyjnych wzrosta o 238.064 zt do 9.807.041 zt na dzieh 31
grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 9.568.977 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. gtéwnie w wyniku
réznic kursowych z przeliczania w wysokosci 765.919 zt oraz inwestycji w wysokosci 300.891
zt, szczegolnie w nieruchomosci w budowie: Green Heart, Advance Business Center Il, Matrix
B Pillar i Sofia Tower oraz nabycie dziatki z istniejgcym budynkiem biurowym za kwote 98.239
zt, co zostatlo skompensowane wplywem pandemii COVID-19 na dziatalnosé¢ centréw
handlowych nalezgcych do Grupy i spadkiem wartosci nieruchomosci o 640.772 zt w
pofgczeniu ze sprzedazg budynku biurowego Spiral (Budapeszt, Wegry) o wartosci 278.462
zt.

Wartos¢ aktywdw przeznaczonych na sprzedaz wzrosta do 7.291 zt na dzieh 31 grudnia 2020
r. w poréwnaniu do 0 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. gtéwnie w wyniku reklasyfikowania dziatek
przeznczonych na sprzedaz.

Wartos¢ depozytéw zablokowanych krétkoterminowych spadta o 14.060 zt (10%) do 126.602
zt na dzieh 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu 140.662 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. gtownie
w wyniku zwolnienia depozytu retencyjnego zwigzanego z robotami budowlanymi w Ada Mall,
co zostato czesciowo skompensowane roznicami kursowymi z przeliczenia.

Wartos¢ srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw wzrosta 0 490.227 zt (64%) do 1.255.207 zt
na dzien 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 764.980 zt na dzien 31 grudnia 2019 r., gtéwnie
w wyniku emisji obligacji w wysokosci 490.600 zt, sprzedazy budynku biurowego Spiral z
wptywem netto przed opodatkowaniem (po sptacie powigzanej pozyczki) w wysokosci 195.400
zt, refinansowaniem kredytu dla Galerii Jurajskiej z dofinansowaniem w wysokosci 197.781 zt
(577.427 zt na dzien 31 grudnia 2020 r.) i r6znicami kursowymi z przeliczenia, co zostato
czesciowo skompensowane sptatg obligacji w kwocie 304.600 zt oraz inwestycjami
(pomniejszonych o otrzymane kredyty) w projekty w budowie i na etapie planowania w kwocie
135.700 zt.

PASYWA
Wartos¢ kredytéw i obligaciji wzrosta o 683.915 zt (13%) do 5.820.611 zt na dzieh 31 grudnia
2020 r. w poréwnaniu do 5.136.696 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. Wzrost ten wynikat gtéwnie

z réznic kursowych z przeliczenia, emisji obligacji w wysokosci 490.600 zt, refinansowania
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pozyczki dla Galerii Jurajskiej w wysokoséci 197.781 zt (577.427 zt na dzien 31 grudnia 2020
r.) oraz z ciggnien kredytow w wysokosci 186.700 zt dla projektow w budowie, co zostato
czesciowo skompensowane spfatg obligacji w wysokosci 304.600 zt oraz sptatg kredytu
inwestycyjnego na budynek Spiral w wysokosci 82.800 zt w potgczniu ze sptatg istniejgcych
kredytow w wysokosci 213.300 zt.

Wartos¢ zobowigzania z tytutu leasingu (wliczajgca krotkoterminowg czes¢ zobowigzan)
wzrosta 0 963 zt do 198.685 zt na dzien 31 grudnia 2020 r. z 197.722 zt na dzieh 31 grudnia
2019 r. gtébwnie ze wzgledu na zysk z tytutu roznic kursowych z przeliczenia w wyniku
osfabienia lokalnych walut.

Wartos¢ instrumentow pochodnych wzrosta o 62.233 zt (560%) do 73.352 zt na dzien 31
grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 11.119 zt na dzien 31 grudnia 2019 r., gtéwnie w wyniku
réznic kursowych z przeliczenia na instrumentach pochodnych typu hedge w wyniku ostabienia
lokalnych walut w wysokosci 24.122 zt ( strata ta skompensowata zysk na réznicach kursowych
na obligacjach ztotowkowych w wysokosci 24.122 zt (5.427 euro)) oraz straty w wysokosci
34.438 zt na instrumentach pochodnych typu hegde zabezpieczajgcych odsetki, gtownie ze
swapu walutowego ustanowionego dla zielonych obligacji.

Wartos¢ rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego spadta o 12.157 zt (2%) do
614.830 zt na dzien 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 626.987 zt na dzien 31 grudnia 2019
r., gtownie w wyniku spadku wartosci nieruchomosci na skutek wystgpienia pandemii COVID-
19, co zostato czesciowo skompensowane réznicami kursowymi z przeliczenia.

Wartos¢ zobowigzan inwestycyjnych z tytutu dostaw i ustug i rezerw spadta o0 32.819 zt (21%)
do 125.980 zt na dzien 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 158.799 zt na dzieh 31 grudnia
2019 r, glownie w wyniku spadek zobowigzah zwigzanych z dziatalnoscig deweloperska
(projekty Ada Mall i Matrix B).

KAPITAL WEASNY

Wartos¢ zyskow zatrzymanych spadta o0 325.623 zt (20%) do 1.298.092 zt na dzierh 31 grudnia
2020 r. w poréwnaniu do 1.623.715 zt na dzien 31 grudnia 2019 r., gtébwnie w wyniku
rozpoznania straty za 2020 rok, przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej, w
wysokosci 325.623 zt.

Wartos¢ roznic kursowych z przeliczenia wzrosta o 355.515 zt (67%) do 888.045 zt zysku na
dzien 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 532.530 zt zysku na dzieh 31 grudnia 2019 r.,
gtéwnie w wyniku ostabienia lokalnych walut.

Efekt wyceny transakcji zabezpieczajgcych wzrdst o 30.829 zt (155%) do 50.722 zt straty na
dzien 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 19.893 zt straty na dzien 31 grudnia 2019 r., gtdwnie
w zwigzku z zabezpieczeniem wahan kurséw walutowych dla obligacji w PLN i HUF oraz
ostabieniem walut lokalnych

Wartos¢ kapitatow zapasowych wzrosta o 28.407 zt (15%) do 213.563 zt na dzien 31 grudnia
2020 r. w poréwnaniu do 185.156 zt na dzien 31 grudnia 2019 r., gtéwnie w wyniku nabycia
udziatdbw mniejszosciowych w spoétce chorwackiej (Marlera).

Wartos¢ kapitatow spadta o 12.814 zt do 4.495.498 zt na dzien 31 grudnia 2020 r. w
porownaniu do 4.508.312 zt na dzier 31 grudnia 2019 r. gtéwnie w wyniku straty za 2020 rok
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w wysokosci 328.741 zt oraz nabycia udziatéw niekontrolujgcych w wysokosci 12.450 z,
skompensowane o inne catkowite dochody w wysokosci 330.244 zt.

Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat

1 Gloéwne pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

PRZYCHODY Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Przychody z dziatalno$ci operacyjnej obejmuja:

przychody z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych, ktére sktadajg sie z
comiesiecznych ptatnosci czynszu ptaconego przez najemcéw nieruchomosci
inwestycyjnych Grupy dla powierzchni biurowych lub handlowych wynajmowanych tym
najemcom. Przychody z najmu sg ujmowane jako przychdd przez okres najmu;

przychody z tytutu ustug, ktére obejmujg optaty ponoszone przez najemcéw
nieruchomosci inwestycyjnych Grupy na pokrycie kosztéw ustug Swiadczonych przez
Grupe w odniesieniu do ich najmu.

KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Koszty dziatalnosci operacyjnej obejmuja:

koszty wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych oraz ustug, ktore sktadajg sie
na wszystkie koszty zwigzane z ustugami zarzgdzania $wiadczonymi dla
poszczegdlnych najemcéw w nieruchomosciach Grupy - koszty ustug powinny by¢
pokryte przychodami z tytutu ustug.

MARZA BRUTTO NA DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Marza brutto na dziatalno$ci operacyjnej réwna jest przychodom z dziatalnosci operacyjnej
pomniejszonym o koszty dziatalno$ci.

KOSZTY SPRZEDAZY

Koszty sprzedazy obejmuja:

prowizje brokerskie i podobne opfaty poniesione na wynajem lub sprzedaz
powierzchni;

koszty reklamy; oraz

wynagrodzenia i zwigzane z nimi.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE

Koszty administracyjne obejmuija:

wynagrodzenie, koszty zarzadzania i inne wydatki, ktore obejmujg wynagrodzenia
wszystkich pracownikow, ktdrzy nie sg bezposrednio zaangazowani w sprzedaz lub
wynajem;
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e rezerwy na rzecz programu motywacyjnego opartego na akcjach, ktéry zostat
przyznany kluczowym pracownikom;

o koszty zwigzane ze sprzedazg nieruchomosci inwestycyjnych;

o koszty audytu, doradcéw prawnych i innych;

¢ wydatki biurowe;

o koszty amortyzacji obejmujgce amortyzacje rzeczowych aktywéw trwatych Grupy; oraz

e inne.
ZYSK/(STRATA) Z AKTUALIZACJI WYCENY/UTRATY WARTOSCI AKTYWOW

Zysk (strata) netto z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych oraz nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie odzwierciedla zmiany warto$ci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych oraz nieruchomosci inwestycyjnych w budowie.

PRZYCHODY/(KOSZTY) FINANSOWE NETTO

Przychody finansowe obejmujg odsetki od pozyczek udzielonych spotkom stowarzyszonym i
odsetki od lokat bankowych.

Koszty finansowe obejmujg odsetki od pozyczek oraz kosztéw odroczonego zadiuzenia.
Koszty finansowania zewnetrznego sg ujmowane w okresie, w ktdrym zostaty poniesione, z
wyjatkiem tych, ktére sg bezposrednio zwigzane z budownictwem. W takim przypadku koszty
finansowania zewnetrznego sg kapitalizowane jako czes¢ kosztu danego sktadnika aktywow.
Koszty finansowania zewnetrznego obejmujg odsetki oraz réznice kursowe.

Ponadto przychody lub koszty finansowe obejmujg rozliczenia aktywdw finansowych i zysku
lub straty wynikajgcych ze zmian wartosci godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie sg
kwalifikowane do rachunkowosci zabezpieczenh.

OPODATKOWANIE

Podatek dochodowy od zysku lub straty za rok obrotowy obejmuje podatek biezgcy oraz
podatek odroczony. Podatek biezgcy to spodziewany podatek od dochodu do opodatkowania
za dany rok przy zastosowaniu obowigzujgcych na dzien bilansowy stawek podatkowych oraz
wszelkie zmiany naleznego podatku w odniesieniu do lat poprzednich. W wigkszosci
przypadkoéw Grupa sprzedaje spotki bedgce wiascicielami nieruchomosci zamiast samych
nieruchomosci po czesci dlatego, ze w niektérych krajach sprzedaz nieruchomosci zazwyczaj
podlega podatkowi od przekazania nieruchomosci i/lub VAT.
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2 Poréwnanie wynikéw finansowych za okres 12 miesigecy zakonczony 31
grudnia 2020 r. z tym samym okresem roku 2019.

PRZYCHODY Z WYNAJMU | USLUG

Przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych i przychody z tytutu ustug
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. spadty 0 17.931 zt i wyniosty 711.706 zt w poréwnaniu
do 729.637 zt za rok zakonczony 31 grudnia 2019r. Spadek ten wynikat ze spadku
przychodéw z tytutu wynajmu w wysokosci 65.200 zt z powodu ulgi w czynszach i optatach z
tytutu ustug w wyniku restrykcji wprowadzanych przez rzady w zakresie ograniczenia dziatania
centréw handlowych oraz wprowadzonych przez Grupe ulg i rabatéw czynszowych dla
najemcow centréow handlowych na skutek pandemii COVID-19, jak rowniez ze spadku
przychodéw z wynajmu o 17.200 zt na skutek sprzedazy budynku GTC White House w Il
kwartale 2019 r. i Neptun Office Center w IV kwartale 2019 r. Spadek ten zostat czesciowo
skompensowany wzrostem przychodow z tytulu wynajmu dzieki ukonczeniu i wynajeciu
budynkéw Green Heart, Ada Mall, Advance Business Center | i Matrix A 0 39.900 zl, oraz
wzmocnieniem euro (waluty funkcjonalnej) wzgledem lokalnych walut.

KOSZTY USLUG

Koszty z tytutu ustug wzrosty o 4.596 zt i wyniosty 184.579 zt za rok zakonczony 31 grudnia
2020 r. w poréwnaniu do 179.983 zt za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. gtéwnie w wyniku
réznic kursowych z przeliczenia i wzrostu kosztéw w wyniku ukonczenia i wynajecia budynkow
Green Heart, Ada Mall, Advance Business Center | i Matrix A, co zostato czesciowo
skompensowane spadkiem kosztow ustug oraz wdrozonych oszczedno$ci w naszych centrach
handlowych na skutek pandemii COVID-19, jak rowniez ze spadku kosztow ustug w wyniku
sprzedazy budynku GTC White House Il kwartale 2019 r. i Neptun Office Center w IV kwartale
2019 r. 0 10.600 zt.

ZYSK BRUTTO Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Zysk brutto z dziatalnosci operacyjnej spadt 0 22.527 zt i wyniést 527.127 zt za rok zakoriczony
31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 549.654 zt za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r., gtéwnie
w wyniku straty przychoddéw z wynajmu i ustug w centrach handlowych nalezacych do Grupy
na skutek pandemii COVID-19, co zostato czesciowo skompensowane réznicami kursowymi
z przeliczenia oraz ukonczeniem projektow inwestycyjnych pomniejszonych o sprzedaz
aktywéw Grupy.

Marza brutto z wynajmu powierzchni biurowych i komercyjnych za rok zakonczony 31 grudnia
2020 r. wynosita 74% w poréwnaniu do 75% marzy z za rok zakohczony 31 grudnia 2019 .

KOSZTY ADMINISTRACYJNE

Koszty administracyjne, po wytgczeniu kosztéw programu motywacyjnego, spadty o 21.060 zt
i wyniosty 54.142 zt za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 75.202 zt zysku
za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. Koszty administracyjne za rok zakonczony 31 grudnia
2019 r. zawieraly jednorazowe koszty zwigzane z realizacjg akcji fantomowych w wysokosci
25.400 z. Wycena rynkowa ptatnosci w formie akcji wlasnych pozwolita na rozpoznanie
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przychodéw z tytutu ptatnosci w formie akcji wtasnych w wysokosci 2.085 zt za rok zakonczony
31 grudnia 2020 r. wobec 13.268 zt przychodow za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. Laczne
koszty administracyjne spadty 0 9.877 zt do 52.057 zt za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. w
poréwnaniu 61.934 zt za rok zakohczony 31 grudnia 2019 .

ZYSK/(STRATA) Z AKTUALIZACJI WARTOSCI AKTYWOW / UTRATA WARTOSCI
AKTYWOW

Strata netto z tytutu aktualizacji wyceny wartosci aktywow i utraty wartosci aktywow za rok
zakonczony 31 grudnia 2020 r. wyniosta 649.116 zt w poréwnaniu do 69.779 zt za rok
zakonczony 31 grudnia 2019 r. i wynikata gtownie z rozpoznania spadku wartosci centrow
handlowych nalezgcych do Grupy na skutek wptywu pandemii COVID-19 na dziatalnosé
centréw handlowych.

POZOSTALE KOSZTY NETTO

Pozostate koszty netto (pomniejszone o pozostate przychody) wyniosty 3.760 zt za rok
zakonczony 31 grudnia 2020 r. w porownaniu z kosztem netto w wysokosci 3.318 zt za rok
zakonczony 31 grudnia 2019 r

ZYSK/(STRATA) Z TYTULU ROZNIC KURSOWYCH, NETTO

Strata z tytutu réznic kursowych netto wyniosta 13.117 zt za rok zakonczony 31 grudnia 2020
r. w porownaniu do straty z tytutu réznic kursowych netto w wysokosci 1.878 zt za rok
zakonczony 31 grudnia 2019 r. wzrost wynikat gtownie ze znacznej dewaluacji lokalnych walut
na skutek pandemii COVID-19 .

PRZYCHODY FINANSOWE

Przychody finansowe wyniosty 1.471 zt za rok zakornczony 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu z
przychodami w wysokosci 1.633 zt za rok zakohczony 31 grudnia 2019 r.
KOSZTY FINANSOWE

Koszty finansowe wzrosty o 7.796 zt i wyniosty 156.653 zt za rok zakoriczony 31 grudnia
2020 r. wobec 148.857 zt za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. Srednia wazona stopa
procentowa wyniosta 2,3% w skali roku.

ZYSK/(STRATA) PRZED OPODATKOWANIEM

Strata przed opodatkowaniem za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. wyniosta 351.914 zt w
porownaniu do 396.410 zt zysku za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. Strata przed
opodatkowaniem za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. wynikata gtownie z rozpoznania straty
z aktualizacji wartosci aktywéw wysoko$ci 649.116 zt (w poréwnaniu do 69.779 zt zysku z
aktualizacji wartosci aktywéw w analogicznym okresie 2019 r) oraz ze spadku zysku brutto z
dziatalnosci operacyjnej na skutek pandemii COVID-19.

PODATEK DOCHODOWY

Zysk z tytut u podatku dochodowego za rok zakoriczonym 31 grudnia 2020 r. wynidst 23.173
zt i zawierat w szczegolnosci biezgcy podatek dochodowy w wysokosci 40.876 zt oraz zysk z
tytutu podatku odroczonego w wysokosci 64.049 zi.
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ZYSK/(STRATA) NETTO

Strata netto za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. wyniosta 328.741 zt w poréwnaniu do
324.319 zt zysku za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. Strata netto za rok zakonczony 31
grudnia 2020 r. wynikata gtéwnie w wyniku rozpoznania straty z aktualizacji wartosci aktywéw
wysokosci 649.116 zt (w poréwnaniu do 69.779 zt zysku z aktualizacji wartosci aktywow w
analogicznym okresie 2019 r.) oraz spadku zysku brutto z dziatalno$ci operacyjnej na skutek
pandemii COVID-19, co zostato czesciowo skompensowane rozpoznania zysku z tytutu
podatku dochodowego w wysokosci 23.173 zt.

ANALIZA SEGMENTOWA

Segmenty operacyjne sg agregowane do segmentéw sprawozdawczych, biorgc pod uwage
charakter dziatalnoéci, rynki operacyjne i inne czynniki. GTC dziata na szesciu kluczowych
rynkach: w Polsce, Budapeszcie, Bukareszcie, Belgradzie, w Sofii oraz w Zagrzebiu.

Obecne segmenty operacyjne sg podzielone na strefy geograficzne, ktére odzwierciedlajg
aktualny charakter struktury sprawozdawczosci zarzagdcze;j:

a. Polska

b. Belgrad

c. Budapeszt
d. Bukareszt
e. Zagrzeb

f. Sofia

g. Pozostate

Ponizsza tabela przedstawia analize segmentowg przychodow i kosztéw za lata zakohczone
31 grudnia 2020 roku oraz 31 grudnia 2019 roku:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

) Marza Marza

Portfolio Przychody Koszty Przychody Koszty
brutto brutto
Polska 289.921 (85.419) 204.502 325.758 (88.105) 237.653
Belgrad 150.261 (37.714) 112.547 126.972 (28.616) 98.356
Budapeszt 97.457 (21.780) 75.677 103.990 (24.894) 79.096
Bukareszt 76.579 (13.197) 63.382 75.202 (13.337) 61.865
Zagrzeb 48.911 (16.375) 32.536 49.960 (16.732) 33.228
Sofia 48.577 (10.094) 38.483 47.755 (8.299) 39.456
Razem 711.706 (184.579) 527.127 729.637 (179.983) 549.654
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Analiza segmentowa aktywow i zobowigzan za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2020 zostata
przedstawiona w tabeli ponizej:

Rezerwa
Srodki Kredyty, Z tytutu
pieniezne Aktywa obligacje podatku Zobowigza
Nieruchomosci i depozyty Inne razem i leasingi odroczonego Inne -nia razem
Polska 4.182.453 207.385 17.869 4.407.707 2.455.660 274.747 64.630 2.795.037
Belgrad 1.708.044 61.451 17.126 1.786.621 976.016 47.870 39.816 1.063.702
Budapeszt 1.484.600 688.708 21.597 2.194.905 1.033.078 56.485 81.299 1.170.862
Bukareszt 910.255 62.424 5.164 977.843 484.434 54.528 14.320 553.282
Zagrzeb 735.225 27.250 56.785 819.260 309.847 77.196 20.227 407.270
Sofia 826.552 53.573 5.016 885.141 430.155 38.474 31.611 500.240
Inne 43.938 78 83 44.099 - - 5.265 5.265
Nie
) - 331.606 1.016 332.622 361.662 65.530 29.850 457.042
przydzielono
9.891.067  1.432.475 124.656 11.448.198 6.050.852 614.830 287.018 6.952.700

Analiza segmentowa aktywow i pasywow za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2019 zostata
przedstawiona w tabeli ponizej:

Rezerwa
Srodki Kredyty, z tytutu
pieniezne Aktywa obligacje podatku Zobowiagza-
Nieruchomosci i depozyty Inne razem i leasingi odroczonego Inne nia razem
Polska 4.166.508 163.522 21.557 4.351.587 2.199.681 300.650 44.740 2.545.071
Belgrad 1.721.367 78.471 23.954 1.823.792 923.264 57.788 83.232 1.064.284
Budapeszt 1.391.814 86.720 20.036 1.498.570 538.802 60.002 24.512 623.316
Bukareszt 933.766 45.046 8.266 987.078 469.593 54.696 20.411 544.700
Zagrzeb 682.919 18.333 52.490 753.742 250.017 74.686 30.495 355.198
Sofia 707.209 37.581 7.380 752.170 337.788 38.071 22.826 398.685
Inne 51.225 85 64 51.374 - - 5.042 5.042
Nie
- 523.311 1.473 524.784 644.095 41.094 13.300 698.489
przydzielono
9.654.808 953.069 135.220 10.743.097 5.363.240 626.987 244.558 6.234.785
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5 . 6 Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych

5 . 6 . 1 Gléwne pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywéw pienieznych

SRODKI PIENIEZNE NETTO Z (WYKORZYSTANE W) DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej to srodki pieniezne, ktére Grupa generuje w
wyniku swojej dziatalnosci obejmujgce wptywy pieniezne z dziatalnosci wynajmu.

SRODKI PIENIEZNE NETTO WYKORZYSTANE W DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

Inwestycyjne przeptywy pieniezne to taczna zmiana pozycji gotéwkowej Grupy wynikajgca z
zyskow (lub strat) z inwestycji na rynkach finansowych, z nieruchomosci inwestycyjnych i
dziatalnosci spotek zaleznych, jak rowniez zmiany wynikajgce z kwot wydatkowanych na
inwestycje w Srodki trwate, takie jak rzeczowe aktywa trwate.

PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z (WYKORZYSTANE W) DZIALALNOSCI
FINANSOWEJ

Przeptywy pieniezne netto z (wykorzystane w) dziatalno$ci finansowej stanowig, miedzy
innymi, wyptate dywidend gotowkowych, otrzymanie wptywdw z kredytow lub obligacji i emisji
akciji.

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

Saldo $rodkéw pienieznych sktada sie z gotéwki w bankach. Srodki pieniezne w bankach mogg
zyskaC odsetki oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych na podstawie stop
dziennego oprocentowania depozytow bankowych, jesli te sg pozytywne. Lokaty
krotkoterminowe sg dokonywane na okresy od jednego dnia do trzech miesiecy, w zaleznosci
od biezgcego zapotrzebowania Grupy na srodki pieniezne, i sg oprocentowane wedtug
odpowiednich krotkoterminowych stop depozytowych, a jesli te sg pozytywne, Grupa
rozpoznaje przychody z tytutu odsetek. Cato$¢é gotéowki, bez wzgledu na kwote, jest
deponowana w bankach. Wszystkie Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty sg dostepne do
wykorzystania przez Grupe.
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2 Analiza przeptywoéw pienieznych

Ponizsza tabela przedstawia rachunek przeptywoéw pienieznych za okres 12 miesiecy

zakonczony 31 grudnia 2020 r. i 2019 r.:

Okres 12 Okres 12
miesiecy miesiecy
Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych zakonczony zakonczony
31 grudnia 31 grudnia
2020 2019
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:
Przepltywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 445.925 435.849
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:
Wydatki na nieruchomosci inwestycyjne (349.041) (621.869)
Zmniejszenie stanu depozytow kréotkoterminowych 26.327 23.979
Otrzymane wptywy z wywtaszczenia gruntu - 21.159
Nabycia udziatéw w spétkach zaleznych, nieruchomosci oraz ziemi (103.393) -
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 286.996 346.006
Sprzedaz udziatbw w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz ) 184.101
wspoizaleznych
VAT/podatek od zakupu/sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 4.236 3.683
Odsetki otrzymane 244 494
Srodki pie_nie_ine netto z / (wykorzystane w) dziatalnosci (134.631) (42.447)
inwestycyjnej
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ
Dystrybucja dywidendy - (162.832)
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytéw oraz emisji obligacji 1.274.800 1.259.151
Spfata pozyczek i kredytéw oraz obligaciji (996.938) (863.541)
Odsetki zaptacone (142.536) (130.788)
Sptata zobowigzania z tytutu leasingu (720) (7.474)
Koszty pozyskania pozyczek, kredytow oraz obligacji (8.814) (10.272)
Wypfata dywidendy udziatowcowi niekontrolujgcemu (1.867) (1.842)
Pozyczka udzielona udziatowcowi niekontrolujgcemu - (1.844)
Zmniejszenie/ (zwigkszenie) depozytdéw krotkoterminowych (747) (47.648)
Srodki pienigzne netto z (wykorzystane w) dziatalnosci finansowej 123.178 32.910
Réznice kursowe z przeliczenia 55.755 (7.293)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu netto srodkéw pienieznych i ich 490227 419.019
ekwiwalentéow
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu/roku 764.980 345.961
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu/roku 1.255.207 764.980

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wzrosty do 445.925 zt w okresie 12
miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2020 r. w porownaniu do 435.849 zt w okresie 12 miesiecy
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zakonczonym 31 grudnia 2019 r. Wzrost ten wynikat glownie z réznic kursowych z przeliczenia
(wzmocnienie euro (waluty funkcjonalnej) wobec polskiego ztotego) oraz ukonczenia
projektéw: Ada Mall, Green Heart, Advance Business Center | oraz Matrix A w wysokosci
39.900 ztjak rowniez z realizacja akcji fantomowych, ktére wptynety na przeptywy pieniezne
z dziatalnosci operacyjnej w 2019 r. w kwocie 25.400 zi. Wzrost ten zostat czesciowo
skompensowany wptywem pandemii COVID-19 (spadkiem przychodéw w wyniku ulgi w
czynszach i optatach z tytutu ustug w wyniku restrykcji wprowadzanych przez rzady w zakresie
ograniczenia dziatania centrow handlowych oraz wprowadzonych przez Grupe ulg i rabatow
czynszowych) w wysokosci 65.200 zt w potgczeniu ze spadkiem przeptywdw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej na skutek sprzedazy budynku GTC White House. i Neptun Office
Center w wysokosci 17.200 zt.

Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 134.631 zt w okresie
12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu do 42.447 zt przeptywow
pienieznych wykorzystanych w dziatalno$ci inwestycyjnej w okresie 12 miesiecy zakorczonym
31 grudnia 2019 r. Przeptywy pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej w 2020
roku wynikaty gtéwnie z inwestycji w budynki biurowe i komercyjne w wysokosci 349.041 zt,
gtéwnie na Green Heart (Belgrade), Advance Business Center (Sofia) Matrix (Zagrzeb) i Pillar
(Budapeszt), (i) wptywow ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych w wysokosci 286.996
zt, (iii) zakupu ukonczonych aktywow oraz zimie w wysokosci 95.421 z, (iv) zmniejszenia stanu
krotkoterminowych zablokowanych depozytéw w wysokoéci 26.327 zt oraz (v) nabycia
udziatéw niekontrolujgcych w wysokosci 7.972 zi.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 123.178 zt w okresie 12 miesiecy
zakonczonym 31 grudnia 2020 r., w porownaniu do 32.910 zt przeptywow pienieznych netto z
dziatalnosci finansowej za okres 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2019 r. Przeptywy
pieniezne wykorzystane w 2020 roku w dziatalnosci finansowej wynikaty gtdéwnie z (i) wptywow
z tytulu zaciggniecia pozyczek i kredytdw dtugoterminowych w okresie 12 miesiecy
zakonczonym 31 grudnia 2020 r., w wysokos$ci 1.274.800 z, gtbwnie zwigzanych z emisja
obligacji w wysokosci 490.600 zt, kredytami na projekty w budowie w wysokosci 186.700 zt,
refinansowaniem pozyczki dla Galeria Jurajska, w wysokosci 558.938 zi; (i) sptaty pozyczek i
kredytéw oraz obligacji w wysokosci 996.938 zt, gtdéwnie zwigzanej z refinansowaniem i petng
sptatg pozyczki dla Galerii Jurajskiej w wysokosci 363.098 zt, czesciowg sptatg pozyczki dla
Galerii Pétnocnej w wysokosci 42.604 zt, sptatg obligacji w wysokosci 304.600 zt, sptatg
kredytu dla projektu Spiral w wysokosci 82.800 zt, jak réwniez standardowg amortyzacjg
kredytow w wysokos$ci 170.696 zt; (iii) zaptaconych odsetek w wysokosci 142.536 zt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosty 1.255.207 zt, w
poréwnaniu do 764.980 zt na dzien 31 grudnia 2019 r. Grupa utrzymuje swoje $rodki pieniezne
w formie lokat bankowych.
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Przyszta ptynnos$¢ i zasoby kapitatowe

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa jest zdania, ze jej stan Srodkow pienieznych i ich
ekwiwalentow wraz z srodkami generowanymi z najmu powierzchni w budynkach nalezgcych
do portfela inwestycyjnego Grupy, jak rowniez srodki pieniezne dostepne z obecnych lub
przyszitych kredytéw powinny by¢ wystarczajgce do pokrycia biezgcych potrzeb Grupy.

Grupa stara sie efektywnie zarzgdzac wszystkimi swoimi zobowigzaniami i obecnie sprawdza
swoje plany finansowania zwigzane z: (i) budowg i nabyciem nieruchomosci komercyjnych, (ii)
obstugg dtugu istniejgcego portfela aktywow oraz (iii) wydatkami inwestycyjnymi (CAPEX).
Takie finansowanie opiera sie¢ o dostepng gotéwke, zysk operacyjny, sprzedaz aktywow
i refinansowanie.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. zobowigzania dtugoterminowe Grupy wyniosty 5.880.931 z, w
porownaniu do 5.076.847 zt na dzieh 31 grudnia 2019 .

Catkowite zadtuzenie Grupy wynikajgce z dtugo- i krétkoterminowych kredytéw i pozyczek na
dzien 31 grudnia 2020 r. wynosito 5.820.611 zt, w poréwnaniu do 5.136.696 zt na dzien 31
grudnia 2019 r.

Kredyty i pozyczki Grupy sg denominowane gtéwnie w euro. Inna waluta obejmuje obligacje
korporacyjne (zapadajgce w latach 2022-23) denominowane w ztotych oraz obligacje
wyemitowane przez wegierskg spotke zalezng denominowane w HUF (zapadajgce w roku
2030 r.).

Wskaznik zadtuzenia do wartosci nieruchomoéci (LTV) Grupy wyniost 45% na dzien 31
grudnia 2020 r., w poréwnaniu do 44% na dzieh 31 grudnia 2019 r. Strategia Grupy zaktada
utrzymanie tego wskaznika ponizej 50%.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. 95% catkowitego zadtuzenia Grupy wedtug wartosci byto
zabezpieczone lub cze$ciowo zabezpieczone przed wahaniami stop procentowych.
Wykorzystywane instrumenty pochodne obejmuja SWAP na stope procentowg, SWAPy
walutowo-procentowe i CAP.

DOSTEPNOSC FINANSOWANIA

Na rynkach CEE i SEE spétki deweloperskie, w tym Spotki Zalezne, zazwyczaj finansujg
inwestycje dotyczgce nieruchomosci kredytami bankowymi, pozyczkami od swoich spétek
holdingowych albo emisjg papierow dtuznych. Dostepnos$c¢ i koszty uzyskania finansowania
majq istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych Grupy i tym samym dla jej
perspektyw rozwojowych, a takze dla jej mozliwosci sptaty aktualnego zadtuzenia. Ponadto
dostepnos$c i koszt finansowania mogg mie¢ wptyw na dynamike dziatalnosci developerskiej i
zysk netto Grupy.

Tradycyjnie gtéwnym zrodtem finansowania podstawowej dziatalnosci Grupy, byty przychody
z wynajmu, kredyty bankowe, srodki pochodzace z emisji obligacji oraz srodki ze sprzedazy
aktywow.
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W nawigzaniu do wybuchu epidemii Covid-19, zarzad przygotowat oraz przeanalizowat
prognozowane przeptywy pieniezne oparte na pewnych hipotetycznych, ostroznych
zatozeniach, aby dokona¢ oceny zasadnosci zatozenia o kontynuacji dziatalnosci w obliczu
obecnej sytuacji na rynku. Wspomniana analiza zaktada przyspieszenie sptat pewnych
pozyczek, negatywny wptyw na przychdd operacyjny netto , a takze inne zréwnowazone $rodki
dziatania, ktére zarzagd moze powzig¢ w celu zmniejszenia ryzyka, wtgczajgc w to dziatalno$é
inwestycyjng jak i wyptate dywidendy.

Opierajac sie na swojej analizie, biezgcej ptynnosci Spétki i zatozeniach budzetowych, zarzad
doszedt do wniosku, ze nie istnieje istotna niepewnos¢ w odniesieniu do zatozenia kontynuaciji
dziatalnosci Spotki w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci, to jest minimum kolejnych 12
miesiecy. Zarzad wskazuje, ze trudno jest przewidzie¢ krotko-, srednio oraz dtugoterminowy
wplyw na warunki makroekonomiczne, rynki finansowe oraz dziatalnos¢ Spétki, jednakze
spodziewany wptyw moze by¢ istotny. Wnioski zarzgdu zostang odpowiednio zaktualizowane
i moga ulega¢ zmianag.

Wiecej informacji dotyczacych wptywu epidemii Covid-19 jest przedstawiona w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2020 r. w
Nocie 36 COVID-19

Opis wykorzystania przez Spotke i Grupe wptywow z emisji do chwili sporzadzenia

sprawozdania z dziatalnosci

W dniu 7 grudnia 2020 r. GTC Real Estate Development Hungary Zrt wyemitowat 10-letnie
,zielone obligacje” o fgcznej wartosci nominalnej 110.000 euro denominowanych w forintach
w celu sfinansowania projektéw dotyczacych nieruchomosci oraz w celu refinansowania.
Obligacje sg w catosci i nieodwotalnie gwarantowane przez GTC SA. (patrz raport biezacy nr
32/2020).

Na dzien 31 grudnia 2020 r. wptywy z emisji nie zostaty jeszcze przydzielone. Wptywy netto z
emisji obligacji wyniosty 487.000 zt (109.200 euro) zostang przeznaczone na refinansowanie
kredytdw na nieruchomosci oraz sfinansowanie przebudowy, budowy i nabycia aktywéw
posiadajgcych certyfikaty BREEAM (na poziomie Very good lub wyzszym) oraz LEED (na
poziomie Gold lub wyzej) zgodnie z wytycznymi Green Bond Framework jak réwniez na
refinansowanie istniejgcego zadtuzenia.

Informacje na temat udzielonych kredytéw, ze szczegdélnym uwzglednieniem
jednostek powigzanych

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa nie posiadata zadnych dtugoterminowych kredytow
udzielonych spétkom stowarzyszonym i wspotzaleznym.
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Informacje na temat udzielonych i otrzymanych gwarancji, ze szczegdélnym

uwzglednieniem gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym

W grudniu 2020 r., Spotka udzielita gwarancji na emisje ,zielonych obligacji” przez GTC Real
Estate Development Hungary Zrt. o wartosci nominalnej 110.000 euro denominowanych w
HUF.

W normalnym toku swojej dziatalnosci Grupa udziela gwarancji na rzecz oséb trzecich, ktére
na dzieh 31 grudnia 2020 r. wynosity 0 zt (0 euro).

Dodatkowo, Grupa udzielita typowych gwarancji, w zwigzku ze sprzedazg swoich aktywoéw
ramach umow sprzedazy, a przekroczenie kosztow budowy jest gwarantowane przez
zabezpieczenia w formie kredytdw budowlanych. Ryzyko wigzgce sie z powyzszymi
poreczeniami i gwarancjami jest bardzo niskie.

W normalnym toku swojej dziatalnosci Grupa otrzymuje gwarancje od wiekszosci swoich
najemcow w celu zabezpieczenia ptatnosci czynszu za wynajetg powierzchnie.

Zobowigzania pozabilansowe

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r., Grupa posiadata zobowigzania zwigzane
z przysztymi pracami budowlanym w kwocie 185.000 zt (40.000 euro) oraz odpowiednio
328.000 zt (77.000 euro). Grupa zaktada, ze zobowigzania te bedg finansowane z dostepnych
srodkéw pienieznych, biezgcych instrumentoéw finansowania, innych zewnetrznych zrédet oraz
przysztych ptatnosci wynikajgcych z istniejgcych umow sprzedazy oraz umow sprzedazy, ktore
zostang zawarte w przysztoSci.

CHORWACJA

W odniesieniu do projektu Marlera Golf w Chorwacji, czes¢ gruntu jest dzierzawiona od
Ministerstwa Turystyki Republiki Chorwacji (,Ministerstwo”), a umowa z Ministerstwem
w zakresie nabycia gruntow zawiera warunek okreslajgcy termin ukonczenia budowy pola
golfowego, ktéry mingt w 2014 r. Grupa podjeta kroki w celu wydtuzenia terminu ukohczenia
projektu. W lutym 2014 r, Grupa otrzymata projekt umowy z Ministerstwa, potwierdzajgcy
planowane przesuniecie wyzej wymienionego terminu. Negocjacje w tym zakresie sg w toku,
jednakze przedtuzenie umowy dzierzawy nie zalezy wytgcznie od Grupy. W rezultacie, zarzad
zadecydowat o przeszacowaniu gruntéw bedacych wtasnosécig Grupy zaktadajgc brak rozwoju
projektu pola golfowego. Ze wzgledu na fakt, iz uprawomocnienie poprawki nie zalezy tylko i
wytgcznie od Grupy, zarzad zadecydowat o aktualizacji wyceny aktywa przy zatozeniu braku
rozwoju projektu pola golfowego. Ponadto, w ramach ostroznosci, zarzad objgt odpisem
réwniez zwigzane z tym zabezpieczenie w wysokosci 1,000 euro przekazane Ministerstwu
jako gwarancje ukonczenia pola golfowego. Na dzierr 31 grudnia 2020 r. wartos¢ ksiegowa
inwestycji w projekt Marlera Golf zostata wyceniona przez niezaleznego rzeczoznawce na
31.400 zt (6.800 euro).
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Znaczace inwestycje, krajowe i zagraniczne (papiery wartosciowe, instrumenty

finansowe, wartosci niematerialne i prawne, nieruchomosci), w tym inwestycje
kapitatowe poza Grupg i ich metody finansowania

Grupa i Spdétka nie posiada zadnych znaczacych krajowych lub zagranicznych inwestycji
innych niz inwestycje bezposrednie w nieruchomosci przeznaczone do budowy lub przez
firmy, ktére posiadajg przedmiotowe nieruchomosci.

Informacje na temat zarzadzania ryzykiem

Na gtéwne instrumenty finansowe Grupy skladajg sie kredyty bankowe, pozyczki od
udziatowcow, obligacje, instrumenty pochodne, zobowigzania z tytulu dostaw i inne
dlugoterminowe zobowigzania finansowe. Gtéwnym powodem korzystania z powyzszych
instrumentéw finansowych jest finansowanie dziatah Grupy. Grupa jest w posiadaniu réznych
aktywoéw finansowych, takich jak naleznosci handlowe, udzielone pozyczki, instrumenty
pochodne, srodki pieniezne i krotkoterminowe depozyty.

Gtoéwne ryzyko wynikajgce z posiadanych przez Grupe instrumentow finansowych zwigzane
jest z ryzykiem stopy procentowej, ryzykiem ptynnosci, ryzykiem walutowym i ryzykiem
kredytowym.

RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

Narazenie Grupy na zmiany stop procentowych, ktére nie sg zabezpieczane za pomocg
instrumentéw pochodnych zwigzane jest przede wszystkim 2z dlugoterminowymi
zobowigzaniami Grupy oraz udzielonymi pozyczkami.

Polityka Grupy polega na pozyskiwaniu finansowania oprocentowanego stopg zmienna.
Nastepnie, w celu zarzgdzania ryzykiem stopy procentowej w sposéb efektywny kosztowo,
Grupa zawiera transakcje swap stop procentowych oraz transakcje cap.

Wiekszos¢ pozyczek Grupy jest denominowana w euro lub sprowadzana do tej waluty poprzez
wykorzystanie instrumentow pochodnych.

Na dzien 31 grudnia 2019 r. i 2020 r. 95% pozyczek Grupy jest i byto zabezpieczonych.

Zmiana o 50 p.p. stopy Euribor doprowadzitaby do zmiany straty przed opodatkowaniem
0 9.331 tysiecy ztotych (2.022 tysiecy euro).
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RYZYKO WALUTOWE

Grupa zawiera takze transakcje w walutach innych niz jej waluta funkcjonalna. W zwigzku
z tym zabezpiecza sie przed ryzykiem walutowym poprzez powigzanie waluty wptywow
i wyptywow oraz srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow do waluty, w jakiej dokonano
wydatku.

Kursy walut na dzien 31 grudnia 2020 i 2019 roku byly nastepujace:

31 grudnia 2020 r. 31 grudnia 2019r.
PLN / EUR 4,6148 4,2585

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto na wahania kurséw walut:

2020 2019
PLN/Euro PLN/Euro
Kurs / 5,0763 4,8455 4,3841 4,1533 4,6844 44714 4.0456 3.8327

procentzmiany  (+10%)  (+5%) (-5%) (-10%)  (+10%)  (+5%)  (-5%)  (-10%)

Srodki pieniezne i
depozyty (19.857)  (9.926) 9.926  19.857 (34.515) (17.260) 17.260  34.515

zablokowane

Naleznosci
z tytutu dostaw (1.629) (812) 812 1.629 (2.210)  (1.103) 1.103 2.210

i inne naleznosci

Zobowigzania
z tytutu dostaw
. 4.855 2.427 (2.427) (4.855) 3.483 1.742  (1.742)  (3.483)
i inne

zobowigzania

Leasing gruntow 14.638 7.319  (7.319) (14.638) 14.845 7.423  (7.423) (14.845)

Grupa nie identyfikuje ryzyka kredytowego zwigzanego z obligacjami denominowanymi w PLN
i HUF. Wplyw wahan kurséw innych walut oraz wptyw wymienionych walut na inne niz
wskazane wyzej pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej jest nieistotny.
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RYZYKO KREDYTOWE

Istotg ryzyka kredytowego jest sytuacja, w ktorej jedna ze stron umowy, ktorej przedmiotem
jest dany instrument finansowy, nie wywigze sie ze swojego zobowigzania. W celu
zarzadzania tym ryzykiem Grupa systematycznie dokonuje oceny sytuacji finansowej swoich
klientéw. Grupa nie spodziewa sie sytuacji, w ktorej jeden z jej klientow nie wywigzatby sie ze
swoich zobowigzan. W stosunku do Zzadnego z klientéw Grupy nie wystepuje znaczgca
koncentracja ryzyka kredytowego.

Przy zachowaniu zasady ostroznosci w stosunku do kwoty naleznosci handlowych oraz
pozostatych, ktdre nie sg objete odpisem aktualizujgcym ani nie sg przeterminowane, na dzien
bilansowy nie wystepujg zadne przestanki $wiadczgce o braku mozliwosci realizacji tych
naleznosci.

W odniesieniu do ryzyka kredytowego wynikajgcego z innych aktywow finansowych Spotki,
takich jak srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz zablokowane depozyty, ekspozycja Spokki
na ryzyko kredytowe réwna jest wartosci bilansowej tych instrumentéw.

Kwota zaprezentowana w bilansie w petni odzwierciedla maksymalny stopien narazenia Spétki
na ryzyko kredytowe na dzien bilansowy.

Na dzien bilansowy nie wystepujg materialne aktywa finansowe, ktore bytyby przeterminowane
i na ktore nie bytby dokonany odpis. Grupa nie wykazuje istotnych aktywéw finansowych o
obnizonej wartosci.

RYZYKO PLYNNOSCI

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa posiada srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (wedtug definicji
zawartej w MSSF) w kwocie 1.255.000 zt (272.000 euro). Jak opisano powyzej, Grupa stara
sie efektywnie zarzgdza¢ wszystkimi zobowigzaniami i obecnie analizuje plany finansowania
zwigzane z: (i) obstugg finansowania istniejgcego portfolio aktywow; (ii) naktadami
inwestycyjnymi oraz (iii) budowg nieruchomosci komercyjnych. Finansowanie odbywac sie
bedzie przez dostepne $rodki pieniezne, zysk z dziatalnosci operacyjnej, sprzedaz aktywéw
oraz refinansowanie. W obliczu wystepowania niepewnosci zwigzanych z ptynnoscig
finansowg zarzad uwaza, ze na bazie biezgcych zatozen, Grupa bedzie w stanie regulowac
wszystkie swoje zobowigzania przez okres co najmniej nastepnych 12 miesiecy.

Sptata dtugoterminowego zadtuzenia ksztattuje sie nastepujgco (w milionach ztotych) (kwoty
nie sg dyskontowane):

31 grudnia 2020 31 grudnia 2019

r. r.
Pierwszy rok 1.006 1.069
Drugi rok 974 805
Trzeci rok 941 847
Czwarty rok 1.255 843
Piagty rok 715 1.150
Kolejne okresy 1.348 835
6.239 5.549
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Powyzsza tabela nie zawiera ptatnosci dotyczacych wartosci rynkowych instrumentéw
pochodnych. Grupa zabezpiecza w znacznym stopniu ryzyko zwigzane ze zmienng stopg
odsetkowg za pomocg instrumentéw pochodnych. Zarzad zamierza zrefinansowaé czesé
transz przypadajgcych do sptaty w latach przysztych.

Wszystkie instrumenty pochodne zapadajg w okresie do 1-5 lat od daty bilansowe;j.

Daty zapadalnosci biezgcych zobowigzan finansowych na dzien 31 grudnia 2020 r. byly
nastepujgce:

Od3
Do1 Od1ldo3 miesiecy do
Razem Zalegte miesigca miesiecy 1 roku
Zobowigzania inwestycyjne, z tytutu
125.979 - 29.022 27.250 69.707
dostaw i ustug oraz rezerwy
Krétkoterminowa czes¢ kredytow,
L 892.618 - 88.992 230.159 573.467
pozyczek i obligacji
Zobowigzania z tytutu podatku VAT i
] ] 7.158 - 7.158 - -
innych podatkow
Depozyty od najemcéw 8.260 - 688 2.067 5.505
Zobowigzania z tytutu leasingu 752 - - 189 563
Zobowigzania z tytutu podatku
19.475 - 351 51 19.073
dochodowego
Instrumenty pochodne 15.529 - - 3.881 11.648
1.069.771 - 126.211 263.597 679.963

Czes¢ kredytéw, tymczasowo sklasyfikowana jako zobowigzania krotkoterminowe, byta
refinansowana po dniu bilansowym (szczegdty w nocie 37 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r.).
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Daty zapadalnosci biezacych zobowigzan finansowych na dzieh 31 grudnia 2019 roku byty
nastepujgce:

Od 3
Do1 Od1ldo3 miesiecy do
Razem  Zalegte miesigca miesiecy 1 roku
Zobowigzania inwestycyjne, z tytutu
158.799 - 28.425 61.212 69.162
dostaw i ustug oraz rezerwy
Krotkoterminowa czes¢ kredytow,
959.653 - 8.368 473.426 477.859
pozyczek i obligacji
Zobowigzania z tytutu podatku VAT i
7.738 - 7.738
innych podatkow
Depozyty od najemcéw 6.835 - 498 1.844 4.493
Zobowigzania z tytutu leasingu 886 - - 222 664
Zobowigzania z tytutu podatku
6.567 - 1.746 - 4.821
dochodowego
Instrumenty pochodne 15.923 - 282 3.696 11.945
1.156.401 © 47.057 540.400 568.944

WARTOSC GODZIWA

Na dzieh 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r. wszystkie kredyty i pozyczki
oprocentowane byly przy uzyciu zmiennej stopy procentowej (jednakze na dzien 31 grudnia
2020 r. i 31 grudnia 2019 r. 95% wartosci kredytéw i pozyczek jest zabezpieczone za pomocg
instrumentéw pochodnych). W zwigzku z tym wartos¢ godziwa kredytow i pozyczek w czesci
odpowiadajgcej zmiennemu komponentowi oprocentowania rowna jest rynkowej stopie
procentowej.

Wartos¢ godziwa wszystkich pozostatych aktywéw/zobowigzan finansowych jest réwna
wartosci bilansowe;.

W odniesieniu do wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej szczegdly zostaty
zaprezentowane w nocie 17 zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony 31 grudnia 2020 r.

HIERARCHIA WARTOSCI GODZIWEJ

Na 31 grudnia 2020 r. i na dzien 31 grudnia 2019 r. Grupa utrzymywata szereg instrumentow
zabezpieczajgcych wykazywanych w wartosci godziwej w sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

Grupa stosuje ponizszg hierarchie dla okreslania i wykazywania warto$ci godziwe;j
instrumentéw finansowych wedtug metody wyceny:

Poziom 1: ceny rynkowe (nie korygowane), stosowane na aktywnym rynku dla identycznych
aktywow oraz zobowigzan,

Poziom 2: pozostate metody, dla ktérych posrednio bgdZz bezposrednio sg uwzgledniane
wszystkie czynniki majgce istotny wptyw na wykazywang warto$¢ godziwa,
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Poziom 3: metody oparte na czynnikach majgcych istotny wptyw na wykazywang wartos¢
godziwa, ktore nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych.

Wycena instrumentow zabezpieczajgcych traktowana jest jako poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej. W ciggu lat zakonczonych 31 grudnia 2020 r. oraz31 grudnia 2019 r. nie miaty
miejsca przesuniecia miedzy poziomem 1 a poziomem 3 hierarchii wartosci godziwe;.

RYZYKO CENY

Grupa jest narazona na mozliwe fluktuacje cen wystepujgce na rynkach, na ktérych dziata. To
z kolei moze mie¢ wptyw na wyniki z jej dziatalnosci (ze wzgledu na zmiany rynkowych stawek
czynszu oraz poziom wynajecia nieruchomosci). Dalsze ryzyka zostaty szczegdtowo opisane
w Sprawozdaniu Zarzagdu z dnia 31 grudnia 2020 r.

ZARZADZANIE KAPITALEM

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem Grupy jest zapewnienie wzrostu operacyjnego i
wzrostu w zakresie wartosci poprzez ostrozne zarzgdzanie kapitatem i utrzymywanie
bezpiecznych wskaznikow kapitatowych, ktére wspierajg dziatalnoS¢ operacyjng Grupy i
maksymalizujg jej warto$¢ dla akcjonariuszy.

Grupa =zarzadza strukturg kapitatowg i dostosowuje jg do dynamicznych warunkow
ekonomicznych. Obserwujgc strukture kapitatu, Grupa podejmuje decyzje na temat polityki
dzwigni finansowej, pozyskiwania i sptatach pozyczek, inwestycji lub umorzeniu inwestycji w
aktywa, polityki dywidendowej i podwyzszania kapitatu, jesli zajdzie taka potrzeba.

W roku obrotowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2020 r. oraz w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2019 r. nie wprowadzono zadnych zmian do zasad, polityk i
proceséw zarzgdzania kapitatem.

Grupa monitoruje stan kapitatow stosujgc wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek
zadtuzenia brutto pomniejszonego o srodki pieniezne oraz depozyty (zgodnie z definicjg
MSSF) do wartosci inwestycji w nieruchomosci. Zgodnie z politykg Grupy wskaznik LTV
(wskaznik zadtuzenia do wartoéci nieruchomosci) powinien by¢ utrzymywany na poziomie nie
wyzszym niz 50%.

31 grudnia2020r. 31 grudnia2019r.

(1) Kredyty, po potragceniu srodkoéw pienieznych

; ) 4.380.331 4.177.175
i depozytéw (*)

(2) Nieruchomosci inwestycyjne (z wylgczeniem
leasingu gruntéw), grunty, aktywa przeznaczone do 9.687.850 9.458.103
sprzedazy oraz budynki na wtasny uzytek

LTV [(1)/(2)] 45.20% 44.20%

(*) Z wytgczeniem pozyczek od udziatéw niekontrolujgcych oraz odroczonych kosztéw emisji obligacii.
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Polityka wynagrodzen i zarzadzanie zasobami ludzkimi

Polityka wynagrodzen

W dniu 27 sierpnia 2020 r. walne zgromadzenie akcjonariuszy przyjeto Polityke Wynagrodzen
Grupy GTC. Polityka Wynagrodzen reguluje zasady wynagradzania cztonkdéw zarzadu i rady
nadzorczej.

ZASADY WYNAGRADZANIA CZE ONKOW ZARZADU

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wynagrodzenie cztonkdéw zarzadu jest ustalane przez rade
nadzorczg na poziomie odpowiednim do zajmowanych przez poszczegdlnych czionkow
pozycji w zarzgdzie i zwigzanym z tym obowigzkom. Poziom wynagrodzenia uzalezniony jest
réwniez od petnionych dodatkowych funkcji, kwalifikacji i doswiadczenia zawodowego
cztonkdéw oraz aktualnej sytuacji rynkowej i gospodarczej, a takze sytuacji finansowe;j i
operacyjnej oraz potrzeb Spétki.

Czlonkom zarzadu przystugujg nastepujgce sktadniki wynagrodzenia: (i) wynagrodzenie state;
(i) wynagrodzenie zmienne w formie Rocznej Premii; (iii) akcje fantomowe lub inne programy
motywacyjne oparte na akcjach Spéiki lub zmianach cen tych akcji, ktére zostang ustalone w
przysziosci przez walne zgromadzenie lub rade nadzorczg; (iv) wynagrodzenie za
przestrzeganie klauzuli o zakazie konkurencji; oraz (v) odprawa zwigzana z rozwigzaniem
stosunku prawnego ze Spétka.

W odniesieniu do zmiennych sktadnikdéw wynagrodzenia w postaci Rocznej Premii, okreslone;j
w Polityce Wynagrodzen, ma ona charakter motywacyjny i nagradzajgcy cztonkéw Zarzgdu za
petnienie ich funkcji, wywigzywanie sie z obowigzkow i dostarczanie doskonatych wynikow.
Cele Rocznej Premii i zwigzane z nimi wyptaty odzwierciedlajg szereg zatozen co do poziomow
wynikow. Cztonkom zarzgdu przystuguje Roczna Premia, jezeli osiggng minimalny poziom
wyznaczonych celéw w danym roku obrotowym. Roczna Premia powinna stanowi¢ okreslony
procent lub czes¢ maksymalnej kwoty premii, okreslonej w umowie z danym cztonkiem
zarzadu, w zaleznosci od stopnia realizacji zatozonych celéw. Roczna Premia przyznawana
cztonkom zarzgdu okreslana jest przez rade nadzorczs.

Roczna Premia jest wyptacana po zatwierdzeniu rocznego sprawozdania finansowego przez
rade nadzorczg Spotki. Na dzien sporzgdzenia niniejszego Raportu roczna premia za wyniki
za rok 2020 nie zostata jeszcze wyptacona.

Ponadto cztonkowie zarzgdu mogg otrzymywac i otrzymywali w 2020 r. dodatkowe
Swiadczenia, takie jak: (i) prywatna opieka medyczna, w tym dla czionkéw rodziny; oraz (ii)
korzystanie z samochoddéw stuzbowych, telefonéw stuzbowych i innych urzadzen
elektronicznych do celdéw prywatnych oraz pokrywanie ich kosztow.

Cztonkowie zarzadu mogg rowniez otrzyma¢ wynagrodzenie za przestrzeganie zakazu
konkurencji po zakonczeniu wspotpracy. Spotka skorzystata z prawa do odstgpienia od
takiego zakazu konkurowania i takie wynagrodzenie nie zostato wyptacone bytym cztonkom
zarzadu.
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W roku obrotowym 2020, zgodnie z przyjetg przez Spoétke Politykg Wynagradzania, czionkowie
zarzadu otrzymywali wynagrodzenie zasadnicze state oraz wynagrodzenie zmienne, zgodnie
Z umowg zawartg ze Spotkg lub inny podmiot z grupy kapitatowej Spofki.

Ustalenie zwigzku pomiedzy wynagrodzeniem czionka zarzgdu w postaci akcji fantomowych,
a wzrostem kursu akcji Spoétki taczy interes osobisty tych cztonkéw z interesem akcjonariuszy.
Realizacja strategii Spofki i zaangazowanie w diugoterminowe interesy powinny pozytywnie
wptyngc na notowania akcji Spoétki, co z kolei powinno przetozy¢ sie na wyzsze wynagrodzenia
cztonkdéw zarzgdu. Dodatkowo takie rozwigzanie zwigksza motywacje czionkéw zarzadu,
utatwia ich utrzymanie w Spoice, a tym samym przyczynia sie do stabilnosci Spétki.

ZASADY WYNAGRADZANIA CZLONKOW RADY NADZORCZEJ

Czionkom rady nadzorczej z tytulu petnienia swoich funkcji przystuguje jedynie state
wynagrodzenie miesieczne, a w przypadku petnienia dodatkowych funkcji w oddzielnym
komitecie (komitetach), przystuguje im dodatkowe stale miesieczne wynagrodzenie.
Wysoko$¢ powyzszego wynagrodzenia ustala walne zgromadzenie. Czionkom rady
nadzorczej nie przystugujg uzaleznione od wynikéw zmienne sktadniki wynagrodzenia ani inne
korzys$ci finansowe lub pozafinansowe.

W 2020 r. nastgpity zmiany w sktadzie rady nadzorczej. Wynagrodzenie wyptacane cztonkom
rady nadzorczej byto przyznawane i wyptacane zgodnie z Politykg Wynagrodzen. Czionkowie
rady nadzorczej otrzymywali jedynie wynagrodzenie state z tytutu petnienia funkcji cztonka
rady nadzorczej oraz w niektorych przypadkach dodatkowe wynagrodzenie z tytutu petnienia
dodatkowych funkcji w odrebnym komitecie (komitetach) rady nadzorczej.

Program motywacyjny

Spotka posiada system motywacyjny, ktéry sktada sie z premii za spetnienie okreslonych
celéw lub celéw okreslonych przez zarzad lub rade nadzorczg (jezeli takie sie¢ zdarzg) lub
realizacje szczegolnych osiggnie¢. Kluczowa kadra kierownicza jest réwniez motywowana
poprzez mozliwo$¢ uczestnictwa w programie akcji fantomowych, zgodnie z ktérym, raz w
roku, pracownik jest uprawniony do pewnej liczby akcji fantomowych.

Akcje fantomowe gwarantujg upowaznionej osobie prawo do rozliczenia z Grupg w wysokosci
réwnej roznicy pomiedzy srednim kursem ceny zamkniecia dla akcji Spotki na Warszawskiej
Gietdzie Papierow Wartosciowych w okresie 30 dni przed datg zawiadomienia Spdtki o
wykorzystaniu prawa a ceng rozliczenia (,strike”) za akcje (po uwzglednieniu dywidendy).
Akcje fantomowe mogg byc¢ realizowane po ich przydzieleniu. Akcje fantomowe sg jedynie
srodkiem do obliczania przysztego zmiennego wynagrodzenia oséb uprawnionych do jego
otrzymania, ktore zalezy od przysztej ceny rynkowej akcji na rynku regulowanym.
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Akcje fantomowe (jak przedstawiono w ponizszej tabeli) zostaty ujete w oparciu o przyszte
rozliczenie gotéwkowe.

Cena wykonania (PLN) Zablokowane Nabyte Razem
6,11 100.000 751.200 851.200
6,31 4.275.000 20.000 4.295.000
Razem 4.375.000 771.200 5.146.200

Na dzien 31 grudnia 2020 r. wyemitowane akcje fantomowe prezentowaty sie nastepujgco:

Ostatni rok wykonania Liczba akcji fantomowych
2021 500.000
2022 220.000
2023 4.426.200
Razem 5.146.200

Na dzien 31 grudnia 2019 r. wyemitowane akcje fantomowe prezentowaty sie nastepujgco:

Ostatni rok wykonania Liczba akcji fantomowych
2020 50.000
2021 1.837.400
2022 330.000
Razem 2.217.400

Liczba akcji fantomowych zostata zmieniona w nastepujacy sposoéb:

Liczba akcji fantomowych na dzien 1 stycznia 2020 r. 2.217.400
Przyznane w ciggu roku 4.275.000
Zrealizowane w ciggu roku (1.346.200)
Liczba akcji fantomowych na dzien 31 grudnia 2020 roku 5.146.200
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1 System kontroli programu motywacyjnego

Kazde przyznanie praw do akcji fantomowych dla cztonkéw zarzgdu w ramach programu akcji
fantomowych oraz ustalenie ich warunkdw jest sprawdzane i zatwierdzane przez komitet ds.
Wynagrodzen i rade nadzorczg. Wynagrodzenie dla kluczowej kadry kierowniczej Spofki
ustalane sg przez zarzad.

Liczba pracownikéw

Liczba pracownikow (petne etaty) zatrudnionych w spdtkach Grupy wynosita 209 na dzieh 31
grudnia 2020 r. i 197 na dzien 31 grudnia 2019 .

Polityka szkoleniowa

Spotka oferuje pracownikom réznorodne formy podnoszenia kwalifikacji zawodowych.
Kluczowe strategiczne szkolenia i warsztaty sg prowadzone przez zewnetrzne spotki. Zakres
takich szkolen koncentruje sie gtdéwnie na wiedzy rynkowej i produktowej, marketingu,
procesach i aplikacjach IT, zarzgdzaniu aktywami, wiedzy prawnej, podatkowej i ksiegowe;.
Spotka uwaza, ze takie szkolenia zwiekszajg zaangazowanie pracownika w wykonywanych
zadaniach biznesowych, poprawiajgc jego umiejetnosci i utrzymujg wysokg jakosci obstugi
klienta.

Umowy zawarte pomiedzy GTC a osobami zarzadzajgcymi

Spotka zawarta umowy z czionkami zarzadu, przewidujgce wynagrodzenie podstawowe,
premie za osiggniecia, udziat w programie akcji fantomowych, opcje wyptaty odprawy w wyniku
ich rezygnacji lub zwolnienia. Ponadto umowy zawierajg klauzule o zakazie konkurencji oraz
klauzule poufnosci.

Ocena funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu realizacji celéw

Polityka wynagrodzen jest spdjna z celami stawianymi przez akcjonariuszy, ktore obejmujg
osiggniecie dtugoterminowego wzrostu wartosci. Ponadto ma na celu zapewnienie stabilnosci
w zarzadzaniu Spotkg oraz prowadzenie polityki tak by przyciaggng¢ i zatrzymaé wysoko
wykwalifikowanych pracownikéw w krajach dziatalnosci Grupy. Cele te gwarantujg programy
motywacyjne i system zatrzymywania pracownikow zapewniajgcych osiggniecie w diugim
horyzoncie czasowym jak najlepszych, stabilnych wynikow finansowych, wspieranie
prawidtowego i skutecznego zarzadzania ryzykiem, wspieranie realizacji strategii dziatalnosci
oraz ograniczanie konfliktu intereséw.
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Wynagrodzenia cztonkéw zarzadu i cztonkéw rady nadzorczej

ZARZAD

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie czionkéw zarzadu za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2020 r.:

) Liczba
) Wynagrodzenie
Wynagrodzenie i przyznanych
zmienne! N
state! akcji
(EUR)
(EUR) . . fantomowych
- . . . ( nie w tysigcach) _
Imie i nazwisko Okres ( nie w tysigcach) (nie w tys.)
i 16 kwietnia- 31 219.284 - 150.000
Yovav Carmi )
grudnia 2020 r.
) 1 stycznia — 28 408.177 358.564 300.000
Erez Boniel )
lipca 2020 r.
) 28 lipca - 31 99.515 -
Ariel Ferstman )
grudnia 2020 r.
Thomas 1 stycznia - 23 249.444 599.213 500.000
Kurzmann czerwca 2020 .
1 lipca - 31 18.000 - -
Gyula Nagy i
grudnia 2020 r.
23 czerwca - 31 166.480 - 100.000

Robert Snow .
grudnia 2020 r.

IWynagrodzenie (oraz optaty dla jednostek, w ktdrych dysponent jest kluczowym cztonkiem kadry) sktada sie

z wynagrodzenia podstawowego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2020 i premii wyptaconej za obecny
i poprzedni rok ponad program akcji fantomowych Grupy nabytych w 2020 r., zgodnie z opisem w Punkt 12.2.
Program motywacyjny.

W 2020 r. sktad zarzgdu ulegt nastepujgcym zmianom:

e w dniu 16 kwietnia 2020 r. rada nadzorcza Spétki powotata pana Yovava Carmi na
cztonka zarzadu Spdtki (patrz raport biezgcy nr 7/2020);

e W dniu 22 czerwca 2020 r. rada nadzorcza Spotki odwotata Thomasa Kurzmann ze
stanowiska cztonka zarzadu Spotki oraz powotata Roberta Snow na stanowisko
cztonka zarzgdu Spodtki ze skutkiem od momentu otrzymania przez Spotke
zawiadomienia przekazanego przez spotke LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V.
dotyczgcego posredniego zbycia akcji w kapitale zaktadowymi Spétki wskutek zbycia
przez spétke LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich udziatow w kapitale
zaktadowym spétki GTC DUTCH HOLDINGS B.V. (patrz raporty biezgce nr 11/2020 i
13/2020);

e w dniu 1 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Gyule Nagy na cztonka
zarzadu Spdiki (patrz raport biezacy nr 16/2020);
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e w dniu 28 lipca 2020 r. Spotka poinformowata, ze kadencja pana Ereza Boniel jako
cztonka zarzgdu Spdtki wygasa ze skutkiem natychmiastowym, za obopdlng zgodg
(patrz raport biezgcy nr 18/2020);

o wdniu 28 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Ariela Alejandro Ferstman
na cztonka zarzadu Spoftki (patrz raport biezgcy nr 18/2020);

e W dniu 18 wrzesnia 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Yovava Carmi na
stanowisko prezesa zarzadu Spotki pan Carmi jest cztonkiem zarzgdu Spoétki od 16
kwietnia 2020 r.(patrz raport biezgcy nr 25/2020).

RADA NADZORCZA

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie cztonkéw rady nadzorczej za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2020 r.:

Wynagrodzenie! Liczba przyznanych

(EUR) akcji fantomowych
Imie i nazwisko Okres (nie w tys.) (nie w tys.)
Zoltan Fekete 23 czerwca - 31 grudnia 2020 r. 13.394 -
Janos Péter Bartha 23 czerwca - 31 grudnia 2020 r. 12.689 -
Péter Boz6 23 czerwca - 8 grudnia 2020 r. 9.944 -
Olivier Brahin 1 stycznia - 23 czerwca 2020 r. - -
Lérant Dudas 8 grudnia — 31 grudnia 2020 r. 1.393 -
Jan-Christoph Diidden 1 stycznia - 23 czerwca 2020 r. - -
Balazs Figura 23 czerwca - 31 grudnia 2020 r. 11.279 -
Mariusz Grendowicz 1 stycznia - 31 grudnia 2020 r. 26.998 -
Patrick Haerle 1 stycznia - 23 czerwca 2020 r. - -
Christian Harlander 16 kwietnia - 23 czerwca 2020 r. - -
Alexander Hesse 1 stycznia — 16 kwietnia 2020 r. - -
Marcin Murawski 1 stycznia - 31 grudnia 2020 r. 28.348 -
Katharina Schade 1 stycznia - 23 czerwca 2020 r. - -
Balint Szécsényi 23 czerwca - 31 grudnia 2020 r. 11.279 -
Ryszard 1 stycznia - 31 grudnia 2020 r. 2 698 -

Wawryniewicz
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W 2020 r. sktad rady nadzorczej ulegt nastepujgcym zmianom:

W dniu 9 kwietnia 2020 r., pan Alexander Hesse, przewodniczgcy rady nadzorczej,
ztozyt rezygnacje z zasiadania w radzie nadzorczej ze skutkiem na dzien 16 kwietnia
2020 r. (patrz raport biezgcy nr 5/2020);

w dniu 16 kwietnia 2020 r. spétka GTC Dutch Holdings B.V powotata pana Christiana
Harlander na cztonka rady nadzorczej (patrz raport biezgcy nr 6/2020);

w dniu 16 kwietnia 2020 r rada nadzorca wybrata pana Jana Christopha Didden na
przewodniczgcego rady nadzorczej.;

w dniu 23 czerwca 2020 r. otrzymat rezygnacje nastepujgcych pieciu osdb z funkgciji
cztonkow rady nadzorczej Spotki: Jana-Christopha Dudden, Oliviera Brahin, Patricka
Haerle, Christiana Harlander oraz Kathariny Schade ze skutkiem od momentu
otrzymania przez Spotke zawiadomienia przekazanego przez spotke LSREF 11l GTC
INVESTMENTS B.V. dotyczgcego posredniego zbycia akcji w kapitale zakladowymi
Spotki wskutek zbycia przez spotke LSREF 11l GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich
udziatow w kapitale zakladowym spétki GTC DUTCH HOLDINGS B.V. (patrz raporty
biezace nr 12/2020 i 13/2020);

w dniu 23 czerwca 2020 r. spotka GTC Dutch Holdings B.V., powotata panéw: Dr.
Zoltana Fekete, Baldzsa Figura, Dr. Janosa Pétera Bartha, Balinta Szécsényi , Pétera
Bozé na stanowiska cztonkéw rady nadzorczej Spétki ze skutkiem natychmiastowym
(patrz raport biezgcy nr 14/2020);

w dniu 1 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spoétki wybrata pana Zoltdna Fekete na
przewodniczgcego rady nadzorczej;

w dniu 8 grudnia 2020 r. spotka GTC Dutch Holdings B.V., odwotat pana Pétera Boz6
ze stanowiska czionka rady nadzorczej Spotki i powotat pana Léranta Dudas a
stanowiska czionka rady nadzorczej Spétki ze skutkiem natychmiastowym. (patrz
raport biezagcy nr 33/2020).

Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i Swiadczen

o podobnym charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo
bytych cztonkéw organéw administrujacych

Nie ma zadnych zobowigzan wynikajgcych z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze
dla bytych osob zarzadzajgcych, nadzorujgcych albo bytych cztonkéw organow
administrujgcych.
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13 . Akcje GTC w posiadaniu cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej

AKCJE POSIADANE PRZEZ CZL ONKOW ZARZADU

Ponizsza tabela przedstawia akcje, ktére sg wiasnoscig, bezposrednio lub posrednio,
cztonkdw zarzgdu na dzien 13 marca 2021 r., bedacy dniem publikacji niniejszego
Sprawozdania oraz zmiany w ich posiadaniu od daty publikacji ostatniego sprawozdania
finansowego Grupy (raportu okresowego za okres 3 i 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia
2019 r.) w dniu 24 listopada 2020 r.

Informacje przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informacji uzyskanych od
cztonkow zarzgdu.

Liczba akcji na Nominalna

dzien 23 marca wartos¢ akcji w Zmiana od 24

2021 r. PLN listopada 2020 r.
Imie i nazwisko (nie w tys.) (nie w tys.) (nie w tys.)
Yovav Carmi 0 0 Bez zmian
Ariel Ferstman 5.240 524 Bez zmian
Gyula Nagy 0 0 Bez zmian
Robert Snow 0 0 Bez zmian
Razem 5.240 524

AKCJE POSIADANE PRZEZ CZLONKOW RADY NADZORCZEJ

Ponizsza tabela przedstawia akcje, kiore sg wiasnoscig, bezposrednio lub posrednio,
cztonkdéw rady nadzorczej na dzieh 13 marca 2021 r., bedacy dniem publikacji niniejszego
Sprawozdania oraz zmiany w ich posiadaniu od daty publikacji ostatniego sprawozdania
finansowego Grupy (raportu okresowego za okres 3 i 9 miesiecy zakohczony 30 wrzesnia
2019 r.) w dniu 24 listopada 2020 r.
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Informacje przedstawione w tabeli zostaty ujawnione na podstawie informacji uzyskanych od
cztonkow rady nadzorczej.

Liczba akcji

na dzien Nominalna Zmiana od

23 marca wartos¢ 24 listopada 2020

2021 r. akcji w PLN r.

Czlonek rady nadzorczej (nie w tys.) (nie w tys.) (nie w tys.)
Zoltan Fekete 0 0 Bez zmian
Janos Péter Bartha 0 0 Bez zmian
Péter Bozo ' 0 0 Bez zmian
Loérant Dudas 2 0 0 Bez zmian
Balazs Figura 0 0 Bez zmian
Mariusz Grendowicz 13.348 1.335 Bez zmian
Marcin Murawski 0 0 Bez zmian
Balint Szécsényi 0 0 Bez zmian
Ryszard Wawryniewicz 0 0 Bez zmian

Razem 13.348 1.335

' Stan na dzien 8 grudnia 2020 r.
2 Zmiana od dnia 8 grudnia 2020 r.

Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz

warunki rynkowe

Grupa prezentuje informacje na temat znaczgcych transakcji Spoétki lub jej podmiotéw
zaleznych, zawartych z podmiotem powigzanym w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok kohczacy sie 31 grudnia 2020 r. Nota 33 Transakcje z Jednostkami
Powigzanymi.

Informacje o podpisanych i zakonczonych w danym roku umowach kredytowych

W dniu 31 marca 2020 r. Spotka sptacita wszystkie obligacje wyemitowane pod kodem ISIN
PLGTCO0000235 (sptata catkowita). Warto$¢ nominalna catej emisji wynosita 18.496 euro.

W dniu 14 czerwca 2020 r. Spotka sptacita wszystkie obligacje wyemitowane pod kodem ISIN
PLGTCO0000243 (sptata catkowita). Warto$¢ nominalna catej emisji wynosita 40.000 euro.

W dniu 18 grudnia 2020 r. Spoétka sptacita wszystkie obligacje wyemitowane pod kodem ISIN
PLGTCO0000268 (sptata catkowita). Warto$¢ nominalna catej emisji wynosita 10.104 euro.
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W dniu 13 lutego 2020r. GTC CTWA podpisata nowg umowe pozyczki z Erste Group Bank AG
i Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG na refinansowanie istniejgcej pozyczki
Galerii Jurajskiej oraz dodatkowe finansowanie w wysokosci 197.800 zt (46.000 euro), do
lgcznej kwoty 559.000 zt (130.000 euro). Kredyt wygasa 31 marca 2025 r.

W dniu 7 grudnia 2020 r. spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt wyemitowata 10-
letnie ,zielone obligacje” o fgcznej wartosci nominalnej 110.000 euro denominowane w
forintach w celu sfinansowania projektéw zwigzanych z nieruchomosciami oraz
refinansowania istniejgcego dtugu. Obligacje sg w petni i nieodwofalnie gwarantowane przez
Spotke i zostaty wyemitowane z rentowoscig 2,33% i rocznym statym kuponem 2,25%.
Obligacje sg amortyzowane w wysokosci 10% w skali roku poczawszy od 7 roku, przy czym
70% wartosci jest sptacane w terminie zapadalnosci 7 grudnia 2030 r.

W dniu 8 grudnia 2020 r. spétka GTC Real Estate Development Hungary Zrt. zawarta z trzema
bankami umowy na swapy walutowo-procentowe, aby zabezpieczy¢ catkowite zobowigzanie
z tytutu ,zielonych obligacji” przed wahaniami kurséw walut. ,Zielone obligacje” zostaty
zabezpieczone do euro, a staly roczny kupon zostat zamieniony na roczng stalg stope
procentowg w wysokosci 0,99%.

W pazdzierniku 2020, Grupa spfacit w catosci pozostatg do sptaty kwote pozyczki dla Budynku
Spiral w Erste Bank. Warto$¢ kredytu wynosita 82.800 zt (18.645 euro).

Wszystkie podpisane w roku 2020 umowy kredytowe byly denominowane w euro a
oprocentowanie bazowato na marzy powiekszonej o wskaznik Euribor. Sredniej efektywnej
stopy procentowej dla kredytow Grupy wynosi 2,3%w skali roku.

Informacje na temat umoéw, o ktérych Spoétka posiada wiedze (w tym zawartych

po dniu bilansowym), ktére moga skutkowaé zmianami struktury akcjonariatu
w przysziosci

Nie ma zadnych umow, o ktérych Spoétka posiada wiedze (w tym zawartych po dniu

bilansowym), ktére mogg skutkowa¢ zmianami struktury akcjonariatu w przysztosci.

Trwajace przed sadem lub organem publicznym istothne postepowania z
udziatem Globe Trade Centre S.A. lub jej podmiotéw zaleznych

Nie ma zadnego istotnego postepowania ani postepowan zbiorowych przed sadem lub
organem administracji publicznej z udziatem Globe Trade Centre S.A. lub jej podmiotéw
zaleznych.
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Znaczace umowy podpisane w danym roku w tym umowy ubezpieczenia,
wspotpracy lub kooperacji

W dniu 13 lutym 2020r. GTC CTWA podpisata nhowg umowe pozyczki z Erste Group Bank AG
i Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG na refinansowanie istniejgcej pozyczki
Galerii Jurajskiej oraz dodatkowe finansowanie w wysokosci 197.800 zt (46.000 euro), do
lgcznej kwoty 559.000 zt (130.000 euro). (patrz raport biezacy nr 3/2020).

W dniu 17 wrze$nia 2020 r. spétka zalezna GTC (Centrum Swiatowida Sp. z 0.0), zarzadzajgca
centrum handlowym Galeria Péinocna, zawarta aneks do umowy kredytowej z Bankiem Pekao
SA w celu zlagodzenia covenantow dotyczgcych wskaznika DSCR (wskaznik pokrycia
zadtuzenia) oraz naprawienie naruszenia wskaznika LTV (wskaznik zadtuzenia do wartosci
nieruchomosci). Zgodnie z aneksem spdétka dokonata przedptaty czesci kredytu pozostatej do
sptaty w kwocie 9.500 euro oraz zobowigzata sie sptaci¢ dodatkowo do 3.000 euro w ciggu 12
miesiecy od dnia podpisania aneksu. Kowenant dotyczacy wskaznika DSCR zostat
ztagodzony na okres 18 miesiecy od dnia podpisania aneksu. Na dzien niniejszego Raportu
wszystkie kowenanty sg spetnione. (patrz raport biezgcy nr 24/2020).

W dniu 7 grudnia 2020 r. spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt wyemitowata 10-
letnie ,zielone obligacje” o tgcznej wartosci nominalnej 110.000 euro denominowane w
forintach w celu sfinansowania projektéw zwigzanych z nieruchomosciami oraz
refinansowania istniejgcego dtugu. Obligacje sg w petni i nieodwofalnie gwarantowane przez
Spotke i zostaty wyemitowane z rentowoscig 2,33% i rocznym statym kuponem 2,25%.
Obligacje sg amortyzowane w wysokosci 10% w skali roku poczgwszy od 7 roku, przy czym
70% wartosci jest sptacane w terminie zapadalnosci 7 grudnia 2030 r.

Obligacje (ISIN kod: HU0000360102GTC) zostaty dopuszczone do obrotu na rynku XBond w
Budapeszcie. (patrz raport biezacy nr 32/2020).

Umowy z podmiotem uprawnionym do wykonania audytu sprawozdan

finansowych

W kwietniu 2020 r. Spotka zawarta umowe z BDO spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
sp. k z siedzibg w Warszawie przy ul Postepu 12 (,BDO”), na wykonanie audytu
jednostkowego sprawozdania finansowego Globe Trade Centre S.A. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Globe Trade Centre S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. i
2021 r. Dodatkowo do tej umowy Grupa zawarta kilkadziesigt umoéw z BDO w roznych krajach
w celu zbadania spoétek zaleznych Grupy.

Firma audytorska zostata wybrana uchwalg rady nadzorcza Spétki z dnia 29 kwietnia 2020 r.

W latach 2002 — 2019 Spétka korzystata z ustug Ernst & Young Audyt Polska Sp. z 0.0. sp. k
(“Ernst & Young”) w zakresie przegladu i badania sprawozdan finansowych Spétki i Grupy.
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Ponizsze zestawienie przedstawia liste ustug swiadczonych dla Grupy przez DBO i Ernst &
Young oraz wynagrodzenie za ustugi w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2020 r.
i 31 grudnia 2019 r.

Za rok zakonczony

31 grudnia 31 grudnia 2019

2020 r. r.

PLN PLN

Za badanie i przeglad sprawozdan finansowych 1.950 2.427
Ustugi doradztwa podatkowego i inne ustugi doradcze - -
Razem 1.950 2.427
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Zasady tadu korporacyjnego, ktéorym podlega emitent i miejsce, w ktérym ten
zbiér zasad jest dostepny publicznie

W lipcu 2007 r. Rada Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie przyjeta zbior zasad tadu
korporacyjnego dla spoétek akcyjnych emitujgcych akcje, obligacje zamienne lub obligacje z
prawem pierwszenstwa, ktére zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego. (,Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW”). Dobre Praktyki Spotek notowanych na GPW zostaty
zmienione kilka razy od tamtego czasu i byly dostosowane do ostatnich zmian prawnych,
aktualnych trendéw miedzynarodowych tadu korporacyjnego i oczekiwaniami uczestnikow
rynku. Ostatnia zmiana miata miejsce w dniu 13 pazdziernika 2015 r., Rada GPW podjeta
uchwate zatwierdzajgcg przyjecia nowego zbioru zasad fadu korporacyjnego pod nazwg
.Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”. Nowe zasady weszly w zycie 1 stycznia
2016 roku i stanowig podstawe zgodnie z ktdrg Spoétka przygotowat sprawozdanie w sprawie
stosowania zasad fadu korporacyjnego za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2020 r.

Tres¢ Kodeksu Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW jest publicznie dostepna na
stronie internetowe] Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie poswieconej tej
tematyce: https://www.gpw.pl/dobre-praktyki.

Zasady tadu korporacyjnego, od stosowania ktérych emitent odstapit, w tym
powody odstagpienia

Spotka stara sie dotozy¢é wszelkich mozliwych starah aby stosowaé zasady tadu
korporacyjnego zawarte w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW, starajgc sie
wypetni¢ wszystkie zalecenia z nich wynikajgce i wszystkich zalecen skierowanych do
zarzaddéw spotek, rad nadzorczych i akcjonariuszy we wszystkich obszarach naszej
dziatalnosci.

Ponadto, w celu realizacji przejrzystej i efektywnej polityki
informacyjnej, Spotka zapewnia szybki i bezpieczny dostep
do informacji akcjonariuszom, analitykom i inwestorom za
pomocg zaréwno tradycyjnych jak i nowoczesnych
technologii publikowania informacji o Spétce w mozliwie
najszerszym stopniu.




W roku zakonczonym 31 grudnia 2020, Spétka przestrzegata wszystkich zasad Dobrych
Praktyk Spotek Notowanych na GPW. Wyjatek stanowit okres od poczatku roku do dnia 18
marca 2020 r. kiedy to Spdétka nie przestrzegata zasady 11Z.3. (,Przynajmniej dwoch czionkow
rady nadzorczej spetnia kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w zasadzie 11.Z.4.”). W dniu 20
grudnia 2019 r. Spétka otrzymata zawiadomienie iz w dniu 19 grudnia 2019 r. Otwarty Fundusz
Emerytalny PZU "Ztota Jesien" zmniejszyt swoj ponizej 10% ogolnej liczby gtosow i akciji
Spdiki. Na skutek czego zgodnie z art. 9 pkt 2 statutu Spotki wygast mandat pana Ryszarda
Koper jako cztonka rady nadzorczej Spoftki. Pan Ryszard Koper byt jednym z dwéch czionkéw
rady nadzorczej, ktorzy spetniali kryteria niezaleznosci. Na skutek czego od dnia 20 grudnia
2019 r. Spotka przestata przestrzega¢ zasady 11Z2.3. W dniu 18 marca 2020 Pan Ryszard
Wawryniewicz ztozyt oswiadczenie ze spetnia kryteria niezaleznego czionka rady nadzorczej,
w wyniku czego Spoétka ponowie przestrzegata wszystkich zasad Dobrych Praktyk Spoétek
Notowanych na GPW.

Gtéwne cechy systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w

odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Zarzad jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej Spokki i jego skuteczno$é w
procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i
publikowanych zgodnie z przepisami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018
r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartosciowych oraz warunkow przyjmowania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim.

Spotka korzysta z szerokiego doswiadczenia swoich ,pracownikéw” w zakresie identyfikacji,
dokumentacji, ewidenciji i kontroli operacji gospodarczych, w tym z licznych procedur kontroli
wspieranych przez nowoczesne technologie informatyczne stuzace do rejestrowania,
przetwarzania i prezentacji danych operacyjnych i finansowych.

W celu zapewnienia doktadnosci i wiarygodnosci sprawozdan finansowych spétki dominujgce;j
i podmiotow zaleznych, Spétka stosuje szereg procedur wewnetrznych w zakresie systemow
kontroli transakcji i proceséw wynikajgcych z dziatalnosci Spotki oraz Grupy Kapitatowe;.

Waznym elementem zarzagdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sprawozdawczosci
finansowej jest ciggta kontrola wewnetrzna sprawowana przez gtéwnych ksiegowych na
poziomie podmiotu dominujgcego jak i na poziomie spotek zaleznych.



System kontroli budzetowej opiera sie na miesiecznych i rocznych sprawozdaniach
finansowych i operacyjnych. Wyniki finansowe s3 regularnie monitorowane.

Jednym z podstawowych elementéw kontroli w procesie przygotowywania sprawozdan
finansowych Spétki i Grupy Kapitatowej jest weryfikacja przeprowadzana przez
niezaleznych audytoréw. Audytor jest wybierany z grona renomowanych firm, ktére
gwarantujg wysoki standard ustug i niezaleznos¢. rada nadzorcza zatwierdza wybor
niezaleznego audytora. Zadania niezaleznego audytora obejmujg w szczegdlnosci:
przeglad potrocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych i
badanie rocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Niezaleznos¢ biegtego audytora ma fundamentalne znaczenie dla zapewnienia doktadnosci
badania ksigg. Komitet audytu, powotany w ramach rady nadzorczej Spofki, sprawuje nadzor
nad procesem sprawozdawczosci finansowej Spdétki, we wspétpracy z niezaleznym bieglym
audytorem, ktéry uczestniczy w posiedzeniach komitetu ds. audytu. Komitet ds. audytu
nadzoruje proces sprawozdawczosci finansowej, w celu zapewnienia stabilnosci,
przejrzystosci i integralnosci informaciji finansowych. W sktad komitetu audytu wchodzi jeden
cztonek rady nadzorczej, ktéry spetnia kryteria niezaleznosci wymienione w Dobrych
Praktykach Spoétek Notowanych na GPW. Komitet ds. audytu podlega radzie nadzorczej.

Ponadto, zgodnie z Artykutem 4a ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, do
obowigzkéw rady nadzorczej nalezy zapewnienie aby sprawozdania finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Spotki spetniaty wymogi prawa, a rada nadzorcza wykonuje ten
obowigzek korzystajgc z uprawnien na mocy prawa i statutu Spotki. Jest to kolejny poziom
kontroli sprawowanej przez niezalezny organ w celu zapewnienia doktadnosci i wiarygodnosci
informacji zawartych w jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez podmioty akcji, ich procentowego
udzialu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich
procentowego udziatu w ogodlnej liczbie gtloséw w walnym zgromadzeniu
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Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy Spotki posiadajgcych co najmniej 5% gtosow na
walnym zgromadzeniu Spétki na dzien 31 grudnia 2020 r.

Tabela zostata sporzadzona na podstawie informacji uzyskanych bezposrednio od
akcjonariuszy.

GTC Dutch Holdings Bez zmiany

BV 298.575.091 61,49% 298.575.091 61,49%

GTC Holding Bez zmiany

Zartkoérien Mikodo 21.891.289 451%  21.891.289 4,51%

Részvénytarsasag’

OFE PZU Ziota Jesien?  48.555.169 10,00%  48.555.169  10,00% Bez zmiany

AVIVA OFE Aviva Bez zmiany
37.739.793 7,77%  37.739.793 7,77%

Santander

Pozostali 78.793.780 16,23%  78.793.780  16,23% Bez zmiany

Razem 485.555.122 100,00% 485.555.122 100,00%

1 posiada bezposrednio 21.891.289 akcji Spoétki oraz posrednio przez GTC Dutch Holdings B.V. 298.575.091
akcji Spotki. Spotka GTC Dutch Holdings B.V. jest spotkg w 100% kontrolowang przez GTC Holding Zartkdriien
Mik6do Részvénytarsasag.

2 posiada ponizej 10% liczby gtoséw, doktadnie 9,9999%

W dniu 23 czerwca 2020 r. Spotka otrzymata zawiadomienie o zmianie stanu posiadania akcji
Spdétki zgodnie z przepisem art. 69 ust. 1 pkt 2 w zwigzku z art. 87 ust. 5 pkt 1 ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentoéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych od LSREF Il GTC
INVESTMENTS B.V. (,LSREF”) oraz Lone Star Real Estate Partners lll, L.P. (,Lone Star”).
Zgodnie z treScig zawiadomienia w dniu 23 czerwca 2020 r., w wyniku zbycia udziatow
posiadanych przez LSREF w kapitale zaktadowym GTC Dutch Holdings B.V. (akcjonariusza
wiekszosciowego Spotki) na rzecz GTC Holding Zartkérien Mikédé Részvénytarsasag,
doszto do posredniego zbycia przez LSREF oraz Lone Star 298.575.091akcji Spotki,
stanowigcych 61,49% kapitatu zaktadowego Spétki, uprawniajgcych do wykonywania 298.575.
gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 61,49% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spdétki. (patrz raport biezgcy nr 13/2020).

W dniu 27 pazdziernika 2020 r. Spotka otrzymata zawiadomienie od GTC Holding Zartkorlen
MUkddé Részvénytarsasag z siedzibg w Budapeszcie, Wegry (,GTC Holding Zrt”)
zawiadomienie o osiggnieciu 66% ogolnej liczby gtoséw w Spoétce. Wyzej opisane nabycie
akcji Spoétki nastgpito w wyniku zawarcia w dniu 22 pazdziernika 2020 r. i rozliczenia w dniu
23 pazdziernika 2020 r. (dotyczy akcji nabytych od akcjonariuszy spoza RPA) oraz w dniu 27
pazdziernika 2020 r. (w odniesieniu do akcji nabytych od akcjonariuszy Spoétki z RPA)
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transakcji nabycia akcji Spotki w zwigzku z rozliczeniem ogtoszonego przez GTC Holding Zrt
w dniu 7 wrzesnia 2020 r. wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spétki. W wyniku
w/w transakcji, GTC Holding Zrt posiada fgcznie 320.466.380 akcji Spotki uprawniajacych do
wykonywania 320.466.380 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spodtki, stanowigcych 66%
kapitatu zaktadowego Spotki i 66% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spofki:

e bezposrednio posiada 21.891.289 akcji Spotki uprawniajgcych do wykonywania
21.891.289 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 4,51% kapitatu
zaktadowego Spétki i 4,51% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spétki,
oraz

e posrednio poprzez GTC Dutch Holdings B.V. posiada 298.575.091 akcji Spotki
uprawniajgcych do wykonywania 298.575.091 gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spotki, stanowigcych 61,49% kapitatu zakladowego Spofkki i 61,49% ogolnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu Spofki (patrz raport biezacy nr 28/2020).

Posiadacze wszelkich papieréw wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia
kontrolne wraz z opisem tych uprawnien

Dla posiadaczy papieréw wartosciowych Globe Trade Centre S.A. nie wynikajg z tych
papierow jakiekolwiek specjalne uprawnienia kontrolne.

Ograniczenia odnosnie wykonywania praw gtosu, takich jak ograniczenie

wykonywania praw gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie
z ktorymi, przy wspolpracy spétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

W Globe Trade Centre S.A. nie funkcjonujg ograniczenia odnosnie wykonywania praw gtosu,
takie jak, ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub
liczby gtosow, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie
z ktérymi, przy wspotpracy Globe Trade Centre S.A., prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papierow wartosciowych.

Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych
Globe Trade Centre S.A.

Nie istniejg przepisy ograniczajgce prawo przeniesienia wiasnosci papieréw wartosciowych, z
wyjatkiem ograniczen, ktére wynikajg z ogodlnych przepisow prawa, w szczegolnosci
ograniczenia umowne dotyczgce przeniesienia praw witasnosci papierow wartosciowych
emitowanych przez Spétke.



Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz

ich uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
akcji

Zgodnie z Art. 10 statutu zarzad sktada liczy od 1 do 7 cztonkéw, powotywanych przez rade
nadzorczg na trzyletnig kadencje.

Ponadto, rada nadzorcza wyznacza prezesa zarzadu i jego zastepce.

Zarzad Spoitki jest odpowiedzialny za biezgce zarzgdzanie Spdtkg oraz jej reprezentowanie
wobec 0sob trzecich. Wszystkie kwestie zwigzane z dziatalnoscig Spétki wehodzg w zakres
dziatalnosci zarzadu, chyba Ze nalezg do kompetencji rady nadzorczej lub walnego
zgromadzenia z mocy przepisow prawa lub statutu.

Czlonkowie zarzadu uczestniczg w szczegolnosci w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i
udzielajg odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. Ponadto,
czlonkowie zarzadu sg zapraszani na posiedzenia rady nadzorczej Spotki przez
przewodniczgcego rady nadzorczej oraz uczestniczg w jej posiedzeniach z prawem do
wyrazania swoich opinii na temat spraw znajdujgcych sie w porzadku obrad.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy podejmuje decyzje w sprawie emisji lub wykupie akgciji
Spotki. Kompetencje zarzagdu w tym zakresie ograniczajg sie do wykonywania wszelkich
uchwat powzietych przez walne zgromadzenie.

Opis zasad zmian statutu Spotki

Zmiana statutu Spotki wymaga uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy i wpisu do KRS.
Procedura podejmowania uchwat w sprawie zmian statutu podlega ogdélnym przepisom prawa
i statutu jg regulujgcym.



Regulamin walnego zgromadzenia akcjonariuszy i jego praw podstawowych

oraz opis praw akcjonariuszy i ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady
wynikajagce z regulaminu walnego zgromadzenia, chyba ze informacje w tym
zakresie wynika bezposrednio z przepiséw prawa

Walne zgromadzenie akcjonariuszy dziata na podstawie polskich przepiséw kodeksu spotek
handlowych i statutu.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy podejmuje uchwatly dotyczace w szczegdlnosci
nastepujgcych kwestii:

omawianie i zatwierdzanie sprawozdah zarzadu i sprawozdania finansowego za
ubiegty rok,

decyzja o podziale zysku lub pokryciu straty,

udzielenie absolutorium cztonkom zarzgdu i rady nadzorczej z wykonywania swoich
obowigzkow,

ustalenia wynagrodzenia rady nadzorczej,

zmiany statutu Spaiki,

podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
potgczenie lub przeksztatcenie Spotki,

rozwigzanie i likwidacja Spétki,

emisja obligacji zmiennych lub z prawem pierwszenstwa,

zbycie lub wydzierzawienie Spotki oraz ustanowienie prawa uzytkowania lub sprzedazy
zakfadu Spotki,

wszelkie postanowienia dotyczgce roszczenh o naprawienie szkody przy zawigzywaniu
Spdétki lub wykonywaniu zarzgdu albo nadzoru.

W walnym zgromadzeniu uczestniczg osoby, ktdre byty akcjonariuszami Spétki na szesnascie
dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu).

Akcjonariusz, bedacy osobg fizyczng, ma prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy i wykonywania prawa gtosu osobiscie lub przez petnomocnika. Akcjonariusz,
bedacy osobg prawng, ma prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy i
wykonywania prawa gtosu przez osobe uprawniong do przekazania oswiadczen woli w jego
imieniu lub przez petnomocnika.



Petnomocnictwo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu
wymaga formy pisemnej lub elektronicznej. W celu identyfikacji akcjonariusza, ktéry udzielit
petnomocnictwa, zawiadomienie o przyznanie takiego pethomocnictwa w postaci
elektronicznej powinno zawiera¢ (w zatgczeniu):

- w przypadku akcjonariusza bedgcego osobg fizyczng - kopie dowodu osobistego,
paszportu lub innego urzedowego dokumentu tozsamosci potwierdzajgcego
tozsamos¢ akcjonariusza; lub

- w przypadku akcjonariusza niebedgcego osobg fizyczng - kopie odpisu z
wiasciwego rejestru lub innego dokumentu potwierdzajgcego upowaznienie osoby
fizycznej (oséb fizycznych) do reprezentowania akcjonariusza na nadzwyczajnym
walnym zgromadzeniu (np. nieprzerwany cigg petnomocnictw).

Na walnym zgromadzeniu mogg by¢ obecni cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej - w sktadzie,
ktory pozwala na udzielanie merytorycznych odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie
walnego zgromadzenia - oraz audytor Spoiki, jesli walne zgromadzenie odbywa sie w celu
omowienia kwestii finansowych.

Kazdy uczestnik walnego zgromadzenia ma prawo by¢ wybranym na przewodniczgcego
walnego zgromadzenia, a takze wyznaczy¢ jedng osobe jako kandydata na stanowisko
przewodniczgcego walnego zgromadzenia. Do wyboru przewodniczgcego walne
zgromadzenie nie podejmuje zadnych decyzji.

Przewodniczgcy walnego zgromadzenia prowadzi obrady zgodnie z ustalonym porzadkiem
obrad, przepisami prawa, statutem, a w szczegdlnosci: udziela gtosu, zarzgdza gtosowania i
ogtaszania ich wyniki. Przewodniczgcy zapewnia sprawne prowadzenie obrad i poszanowanie
praw i intereséw wszystkich akcjonariuszy.

Po utworzeniu i podpisaniu listy obecnosci przewodniczacy potwierdza, ze walne
zgromadzenie akcjonariuszy Spofki zostato zwotanie w sposéb prawidtowy i jest upowaznione
do podejmowania uchwat.

Przewodniczgcy walnego zgromadzenia zamyka walne zgromadzenie po wyczerpaniu
porzadku obrad.
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Sklad osobowy organéw Spotki i zmiany w poprzednim roku obrotowym oraz

opis funkcjonowania organéw zarzadczych, nadzorczych lub administracyjnych
Spoiki i jej komitetow.

ZARZAD

Sktad zarzadu

Obecnie zarzad Spétki sktada sie z czterech czionkéw. W ponizszej tabeli przedstawiono
imiona, nazwiska, stanowiska, daty powotania i daty wygasniecia obecnej kadencji
poszczegodlnych cztonkow zarzgdu na dzien 31 grudnia 2020 r.:

Prezes 2020 2020 2023
zarzadu
Cztonek 2020 2020 2023
Ariel Ferstman zarzadu
oraz CFO
Czionek 2020 2020 2023
zarzadu
Czionek 2020 2020 2023
zarzgdu
" Pan Yovav Carmi byt cztonkiem zarzadu Spotki w latach 2011-2015.

Yovav Carmi '’

Gyula Nagy

Robert Snow

W 2020 r. sktad zarzadu ulegt nastepujacym zmianom:

e w dniu 16 kwietnia 2020 r. rada nadzorcza Spétki powotata pana Yovava Carmi na
cztonka zarzadu Spdtki (patrz raport biezgcy nr 7/2020);

e W dniu 22 czerwca 2020 r. rada nadzorcza odwotata Thomasa Kurzmann ze
stanowiska cztonka zarzgdu Spotki oraz powotata Roberta Snow na stanowisko
cztonka zarzadu Spodtki ze skutkiem od momentu otrzymania przez Spoétke
zawiadomienia przekazanego przez LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. dotyczgcego
posredniego zbycia akcji w kapitale zakladowymi Spotki wskutek zbycia przez LSREF
[l GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich udziatéw w kapitale zaktadowym spétki GTC
DUTCH HOLDINGS B.V. (patrz raporty biezgce nr 11/2020 i 13/2020);

e wdniu 1 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Gyule Nagy na cztonka
zarzadu Spdiki (patrz raport biezacy nr 16/2020);
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e w dniu 28 lipca 2020 r. Spotka poinformowata, ze kadencja pana Ereza Boniel jako
cztonka zarzgdu Spdtki wygasa ze skutkiem natychmiastowym, za obopdlng zgodg
(patrz raport biezgcy nr 18/2020);

o wdniu 28 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spotki powotata pana Ariela Alejandro Ferstman
na cztonka zarzadu Spoftki (patrz raport biezgcy nr 18/2020);

o W dniu 18 wrzesnia 2020 roku rada nadzorcza Spotki powotata pana Yovava Carmi na
stanowisko Prezesa zarzadu Spotki pan Carmi jest cztonkiem zarzadu Spotki od 16
kwietnia 2020 r.(patrz raport biezgcy nr 25/2020).

Opis dziatania zarzagdu

Zarzad prowadzi sprawy Spoétki w sposéb przejrzysty i efektywny zgodnie z odpowiednimi
przepisami prawa, jej przepisami wewnetrznymi oraz "Dobrymi Praktykami Spoétek
Notowanych na GPW". Przy podejmowaniu decyzji zwigzanych ze sprawami Spofki
cztonkowie zarzgdu dziatajg w uzasadnionych granicach ryzyka gospodarczego.

Dwoch cztonkow zarzgdu dziatajgcych fgcznie jest uprawnionych do sktadania oswiadczen
w imieniu Spofki.

Wszelkie kwestie zwigzane z zarzgdzaniem Spétka, a nie ograniczone przez przepisy prawa
czy statutu do kompetencji rady nadzorczej lub walnego zgromadzenia, nalezg do zakresu
dziatania zarzadu.

Czionkowie zarzadu uczestniczg w posiedzeniach walnego zgromadzenia i udzielajg
merytorycznych odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia.
Czionkowie zarzagdu zaproszeni na posiedzenie rady nadzorczej przez przewodniczgcego
rady nadzorczej uczestniczg w spotkaniu z prawem do zabrania gtosu w kwestiach
dotyczgcych porzadku obrad. Cztonkowie zarzadu, w zakresie ich kompetencji i w zakresie
niezbednym dla rozstrzygniecia spraw omawianych przez rade nadzorcza, przedstawiajg
wyjasnienia i informacje dotyczgce spraw Spoétki uczestnikom posiedzenia rady nadzorczej.

Zarzad podejmuje wszelkie decyzje uwazane (przez zarzad) za istotne dla Spotki przez
podejmowanie uchwat na swoim posiedzeniu. Uchwaly sg gtosowane zwyktg wiekszoscig
gtoséw.

Ponadto, zarzad moze podejmowac uchwaty w formie pisemnej lub w sposéb umozliwiajgcy
natychmiastowg komunikacje cztonkéw zarzadu za pomocg komunikacji audio-video (np.
telekonferencje, wideokonferencje, itp).
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RADA NADZORCZA

Skfad rady nadzorczej

Na dzien 31 grudnia 2020 r. rada nadzorcza sktada sie z oSmiu cztonkdw.

W ponizszej tabeli przedstawiono imiona, nazwiska, stanowisko, daty powotania i daty
wygasniecia obecnej kadencji poszczegolnych cztonkéw rady nadzorczej na dzieh 31 grudnia
2020 r.:

Zoltan Fekete Przewodniczacy 2020 2020 2023
rady nadzorczej

, , Niezalezny

Janos Peter czionek rady 2020 2020 2023
Bartha' .
nadzorczej

Lorant Dudas Czlonek rady 2020 2020 2023
nadzorczej

Balazs Figura Czlonek rady 2020 2020 2023
nadzorczej

Mariusz . Czilonek rgdy 2000 2019 2022
Grendowicz nadzorczej
Marcin Niezalezny

. cztonek rady 2013 2019 2022
Murawski’ .
nadzorczej

tonek

Balint Szécsényi  C2onek rady 2020 2020 2023
nadzorczej
Niezalezny

Ryszard. I cztonek rady 2017 2018 2021
Wawryniewicz .
nadzorczej

! spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na
GPW.

W 2020 r. skfad rady nadzorczej ulegt nastepujgcym zmianom:

e W dniu 9 kwietnia 2020 r., pan Alexander Hesse, przewodniczgcy rady nadzorczej,
ztozyt rezygnacje z zasiadania w radzie nadzorczej ze skutkiem na dzien 16 kwietnia
2020 r. (patrz raport biezgcy nr 5/2020);

e w dniu 16 kwietnia 2020 r. spétka GTC Dutch Holdings B.V powotata pana Christiana
Harlander na cztonka rady nadzorczej (patrz raport biezgcy nr 6/2020);
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e w dniu 16 kwietnia 2020 r rada nadzorca wybrata pana Jana Christopha Didden na
przewodniczgcego rady nadzorczej.;

e w dniu 23 czerwca 2020 r. otrzymat rezygnacje nastepujgcych pieciu osob z funkcji
cztonkow rady nadzorczej Spotki: Jana-Christopha Dudden, Oliviera Brahin, Patricka
Haerle, Christiana Harlander oraz Kathariny Schade ze skutkiem od momentu
otrzymania przez Spoétke zawiadomienia przekazanego przez LSREF IlI GTC
INVESTMENTS B.V. dotyczgcego posredniego zbycia akcji w kapitale zakladowymi
Spotki wskutek zbycia przez LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. wszystkich udziatéw
w kapitale zaktadowym spotki GTC DUTCH HOLDINGS B.V. (patrz raport biezacy nr
12/2020 i 13/2020);

e w dniu 23 czerwca 2020 r. spétka GTC Dutch Holdings B.V., powotata panéw: Dr.
Zoltana Fekete, Balazsa Figura, Dr. Janosa Pétera Bartha, Balinta Szécsényi, Pétera
Bozé na stanowiska cztonkéw rady nadzorczej Spétki ze skutkiem natychmiastowym
(patrz raport biezgcy nr 14/2020);

e w dniu 1 lipca 2020 r. rada nadzorcza Spétki wybrata pana Zoltana Fekete na
przewodniczgcego rady nadzorczej;

e wdniu 8 grudnia 2020 r. spétka GTC Dutch Holdings B.V., odwotata pana Pétera Bozé
ze stanowiska czionka rady nadzorczej Spokki i powotata pana Léranta Dudas na
stanowisko czionka rady nadzorczej Spoétki ze skutkiem natychmiastowym. (patrz
raport biezgcy nr 33/2020).

Opis dziatalnoSci rady nadzorczej

Rada nadzorcza dziata na podstawie polskiego kodeksu spétek handlowych oraz na podstawie
statutu Spotki jak réwniez regulaminu rady nadzorczej z dnia 16 maja 2017 r.

Zgodnie z postanowieniami statutu Spotki rada nadzorcza wykonuje staty nadzér nad
dziatalnoscig przedsiebiorstwa. W ramach wykonywania nadzoru rada nadzorczej moze zgdaé
od zarzadu wszelkich informac;ji i dokumentéw dotyczgcych dziatalnosci Spoétki.

Czionkowie rady nadzorczej podejmujg niezbedne kroki, aby otrzymywaé regularne i
wyczerpujgce informacje od zarzgdu w istotnych sprawach dotyczgcych dziatalnosci i ryzyka
Spdtki oraz strategii zarzgdzania ryzykiem. Rada nadzorcza moze (bez naruszania
kompetencji innych organdéw Spétki) wyrazac¢ opinie na temat wszystkich spraw zwigzanych
z dziatalno$cig spofki, w tym przekazywac wnioski i propozycje do zarzadu.

Dodatkowo, oprocz kwestii okreslonych w kodeksie spétek handlowych, kompetencje rady
nadzorczej sg nastepujgce:

ustalenie wysokosci wynagrodzenia oraz premii dla cztonkdéw zarzadu Spétki oraz
reprezentowanie Spotki przy zawieraniu uméw z cztonkami zarzgdu i w przypadku
sporow z cztonkami zarzadu;

14



wyrazanie zgody na zawarcie przez Spoétke lub jeden z Podmiotéow Zaleznych, umowy
lub uméw z Podmiotem Powigzanym lub cztonkiem zarzadu Spofki lub cztonkiem rady
nadzorczej Spétki lub z cztonkiem wiadz zarzgdzajgcych lub nadzorczych Podmiotu
Powigzanego. Taka zgoda nie jest wymagana dla transakcji ze spotkami w ktorych
Spotka posiada bezposrednio lub posrednio akcje uprawniajgce do co najmniej 50%
gtosdbw na zgromadzeniach akcjonariuszy, jezeli transakcja przewiduje zobowigzania
pozostatych akcjonariuszy tych spétek proporcjonalny do ich udziatdow w tej spétce, lub
jezeli réznica miedzy zobowigzaniami finansowymi Spofki i pozostatych akcjonariuszy
nie przekracza 5 min EUR. Wtasnos¢ posrednia akcji uprawniajacych do co najmniej
50% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw oznacza posiadanie takiej liczby akcji, ktore
uprawnia do co najmniej 50% gtoséw w kazdej z firm posiadanych posrednio, w
tancuchu spotek zaleznych;

zatwierdzenia zmiany biegtego rewidenta wybranego przez zarzad Spotki do
przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spofki;

wyrazanie zgody na realizacje przez Spotke lub jeden z Podmiotéw Zaleznych: (i)
transakcji obejmujgcej nabycie lub zbycie aktywow inwestycyjnych kazdego rodzaju,
ktérych warto$¢ przekracza 30 milionow EUR; (ii) udzielenia gwarancji na kwote
przekraczajgcg 20 min EUR; lub (iii) dowolnej transakcji (w formie jednego aktu
prawnego lub kilku aktéw prawnych), innej niz okreslone w poprzednich punktach (i)
lub (ii), jezeli warto$¢ takiej transakcji przekracza 20 min EUR . W celu usuniecia
watpliwosci, wymagana jest zgoda udzielona zarzadowi Spétki do glosowania w
imieniu Spoétki na zgromadzeniu akcjonariuszy spétki zaleznej w sprawie akceptacji
transakcji spetniajgcej powyzsze kryteria.

W rozumieniu statutu i powyzszych kompetencji:

dany podmiot jest “Podmiotem Powigzanym”, jezeli jest: (i) Podmiotem Dominujgcym
wobec Spdétki, lub (ii) Podmiotem Zaleznym wobec Spditki, lub (iii) innym niz Spotka,
Podmiotem Zaleznym wobec Podmiotu Dominujgcego wobec Spdtki, lub (iv)
Podmiotem Zaleznym wobec, innego niz Spétka, Podmiotu Zaleznego od Podmiotu
Dominujgcego wobec Spdétki, lub (v) Podmiotem Zaleznym od czionka witadz
zarzadzajgcych lub nadzorujgcych Spétki lub jakikolwiek z podmiotéw wskazanych w
punktach od (i) do (iii);

dany podmiot jest “Podmiotem Zaleznym” wobec innego podmiotu (“Podmiotu
Dominujgcego”), jezeli Podmiot Dominujgcy: (i) posiada wiekszo$¢ gtoséw w organach
Podmiotu Zaleznego, takze na podstawie porozumien z innymi uprawnionymi, lub (ii)
jest uprawniony do podejmowania decyzji o polityce finansowej i biezagcej dziatalnosci
gospodarczej Podmiotu Zaleznego na podstawie ustawy, statutu lub umowy, lub (iii)
jest uprawniony do powotywania lub odwotywania wiekszosci cztonkoéw organow
zarzadzajgcych Podmiotu Zaleznego, lub (iv) wiecej niz potowa cztonkéw zarzgdu
Podmiotu Zaleznego jest jednoczesnie cztonkami zarzadu lub osobami petnigcymi
funkcje kierownicze Podmiotu Dominujgcego badz innego Podmiotu Zaleznego.

Rada nadzorcza liczy od pieciu do dwudziestu cztonkéw, w tym przewodniczacy rady
nadzorczej. Kazdy akcjonariusz, ktéry posiada indywidualnie wiecej niz 5% udziatow w
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kapitale zaktadowym Spétki ("Proég Pierwotny") ma prawo do powotania jednego czionka rady
nadzorczej. Akcjonariusze majg ponadto prawo do powotania jednego cztonka rady
nadzorczej z kazdego posiadanego pakietu akcji stanowigcych 5% kapitatu zaktadowego
Spotki powyzej Progu Pierwotnego. Czionkowie rady nadzorczej sg powotywani przez
pisemne zawiadomienie dokonane przez uprawnionych akcjonariuszy przekazane
przewodniczgcemu walnego zgromadzenia akcjonariuszy na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy lub poza walnym zgromadzeniem akcjonariuszy, dostarczone do zarzadu wraz
z pisemnym oswiadczeniem wybranej osoby, ze wyraza on/ona zgode na powotanie do rady
nadzorczej.

| . Liczba cztonkow rady nadzorczej bedzie rowna liczbie cztonkow powotanych przez |
uprawnlonych akcjonariuszy, powiekszona o jednego cztonka niezaleznego, pod warunklem
ze w zadnym przypadku liczba ta nie bedzie nizsza niz pigc.

Zgodnie ze statutem Spdtki w skfad rady nadzorczej wchodzi niezalezny cztonek rady
nadzorczej powofany uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy i spetniajgcy kryteria
okreslone w statucie oraz w przepisach tadu korporacyjnego zawartych w Dobrych Praktykach
Spétek Notowanych na GPW.

Przewodniczgcy rady nadzorczej zwotuje posiedzenia rady nadzorczej. Przewodniczgcy
zwotuje posiedzenie rady nadzorczej takze na wniosek czionka zarzadu lub czionka rady
nadzorczej. Posiedzenie rady nadzorczej odbywajg sie w ciggu co najmniej 14 dni od daty
ztozenia pisemnego wniosku do Przewodniczgcego.

Rada nadzorcza moze zwotywac posiedzenia zaréwno na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
jak i za granica. Posiedzenia rady nadzorczej mogg sie odbywaé za posrednictwem telefonu,
pod warunkiem ze wszyscy jego uczestnicy sg w stanie komunikowaé sie jednoczesnie.
Wszystkie uchwaty podjete na takich posiedzeniach bedg wazne pod warunkiem, Zze na liscie
obecnosci podpiszg sie cztonkowie rady nadzorczej ktdrzy brali udziat w posiedzeniu. Miejsce,
w ktérym uczestniczy Przewodniczgcy takiego posiedzenia bedzie uwazane za miejsce, w
ktérym odbyto sie posiedzenie.

O ile Statut nie stanowi inaczej, uchwaty rady nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig
gtoséw w obecnosci co najmniej 5 cztonkdw rady nadzorczej. W przypadku réwnej ilosci
gtosow, Przewodniczgcy ma gtos decydujacy.

Czionkowie rady nadzorczej wykonujg swoje prawa i wypetniajg swoje obowigzki osobiscie.
Cztonkowie rady nadzorczej uczestniczg w walnym zgromadzeniu.

Ponadto, w ramach wykonywania swoich obowigzkow, rada nadzorcza:

raz w roku sporzgdza i przedstawia przed walnym zgromadzeniem zwieztg ocene
sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzgdzania obszarami ryzyka, ktore sg istotne dla Spéiki,

raz w roku sporzgdza i przedstawia przed zwyczajnym walnym zgromadzeniem ocene
wiasnej dziatalnosci,
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omawia i wydaje opinie o sprawach, ktére bedg tematami uchwat walnego
zgromadzenia.

KOMITETY RADY NADZORCZEJ

Rada nadzorcza moze powotywaé komitety w celu zbadania niektérych kwestii pozostajgcych
w kompetencji rady nadzorczej lub dziatajgce jako organy doradcze i opiniotwércze rady
nadzorczej.

KOMITET DS. AUDYTU

Rada nadzorcza powotata Komitet ds. Audytu, ktérego gtéwnym zadaniem jest dokonywanie
oceny administracyjnej kontroli finansowej, sprawozdawczosci finansowej oraz audytu
wewnetrznego i zewnetrznego Spétki oraz spoétek nalezacych do jej grupy kapitatowej oraz w
razie koniecznosci zapewnianie radzie nadzorczej porad w tym zakresie.

W roku 2020 odbyto sie 7 posiedzen Komitetu ds. Audytu.

W ponizszej tabeli przedstawiono szczegétowo sktad Komitetu ds. Audytu na dzien 31 grudnia
2020 r.

Wiedzai
umiejetnosci w
zakresie Wiedzai
rachunkowosci umiejetnosci w
Spetnia lub badania zakresie
kryteria sprawozdan branzy
Czlonek Funkcja niezaleznosci finansowych deweloperskiegj
Mariusz Czlonek
, komitetu ds. nie tak * tak’
Grendowicz
audytu
Marcin Przewodniczacy -
: kometu ds. tak tak 2 nie
Murawski
audytu
Janos Czionek
Péter komitetu ds. tak tak® nie
Bartha audytu
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' Mariusz Grendowicz studiowat na Uniwersytecie Gdanskim oraz uzyskat dyplom z
bankowosci w Wielkiej Brytanii. W latach 2013-2014 byt prezesem Polskich Inwestycji
Rozwojowych SA. W latach 2008-2010 byt prezesem zarzadu BRE Bank SA, a wczesniej, w
latach 2001 - 2006 byt wiceprezesem Bank BPH SA, odpowiedzialnym za bankowos$c¢
korporacyjng i finansowanie nieruchomosci. Podczas jego kariery, byt rowniez prezesem i
wiceprezesem ABN AMRO w Polsce (1997-2001), wiceprezesem ING Bank na Wegrzech
(1995-1997) i stat na czele pionu finansowania strukturalnego i rynkéw kapitatowych w ING
Bank w Warszawie (1992-1995). W 1983-1992 Mariusz Grendowicz pracowat w bankach w
Londynie, w tym w Australia and New Zealand Banking Group i Citibanku.

.2 Marcin Murawski Marcin Murawski ukonczyt Wydziat Zarzgdzania na Uniwersytecie
Warszawskim w 1997 roku. Posiada rowniez nastepujgce certyfikaty: ACCA, ACCA Practicing
Certificate, uprawnienia KIBR , CIA. Od 2012 roku jest cztonkiem rady nadzorczej CCC S.A.
W latach 2005-2012 zajmowat stanowisko dyrektora Departamentu Audytu Wewnetrznego i
Inspekcji w grupie WARTA, sekretarza Komitetéw Audytu w TUIR WARTA S.A. oraz TUNZ
WARTA S.A. Wczeséniej w latach 1997-2005 pracowat w PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.,
gdzie zajmowat stanowisko menedzera w Departamencie Audytu (lata 2002-2005), starszego
asystenta w Departamencie Audytu (lata 1999-2001), asystenta w Departamencie Audytu (lata
1997-1999).

3 Janos Péter Bartha jest doswiadczonym bankierem inwestycyjnym. Posiada 18-letnie
doswiadczenie w inwestycjach typu private equity, w szczegodlno$ci w prywatyzacji,
zarzadzaniu ofertami publicznymi oraz fuzjach i przejeciach. Pan Bartha rozpoczat kariere
bankowg w 1986 roku w Narodowym Banku Wegier, w 1990 roku zostat Dyrektorem
Generalnym (CEO) Credit Suisse First Boston oraz w 1994 roku szefem Credit Suisse First
Boston w Europie Srodkowo-Wschodnie;j.

KOMITET DS. WYNAGRODZEN

Rada nadzorcza powotata Komitet ds. Wynagrodzen, ktory nie posiada uprawnien do
podejmowania decyzji, a odpowiada za przedstawianie radzie nadzorczej rekomendacji w
sprawie wynagrodzen cztionkow zarzadu oraz zasad ustalania takich wynagrodzen.

W roku 2020 odbyto sie 6 posiedzen Komitetu ds. Wynagrodzen.
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W ponizszej tabeli przedstawiono szczegétowo skfad Komitetu ds. Wynagrodzen na dzien 31
grudnia 2020 r.

Przewodniczacy

Zoltan Fekete komitetu ds. nie tak 1 tak®
wynagrodzen
Mariusz Czionek
. komitetu ds. nie tak tak
Grendowicz .
wynagrodzen
) Czlonek
Marcin ) .
) komitetu ds. tak tak nie
Murawski ]
wynagrodzen

' Zoltan Fekete w 1990 roku ukonczyt studia na Wydziale Prawa Uniwersytetu E6tvos Lorand,
a w roku 1993 uzyskat tytut MBA w dziedzinie bankowosci na Uniwersytecie Exeter w Wielkiej
Brytanii. Pan Fekete posiada 30-letnie doswiadczenie w miedzynarodowej bankowosci
inwestycyjnej i private equity. Jako bankier inwestycyjny pracowat dla HSBC London, Credit
Suisse First Boston w Budapeszcie, Londynie i Izraelu. W trakcie swojej kariery zawodowej
przeprowadzit wiele ofert publicznych, fuzji i przeje¢ oraz inwestycji typu private equity w
obszarze nieruchomosci, technologii, oraz nauk przyrodniczych. Od listopada 2015 r. jest
Prezesem i Dyrektorem Generalnym Optima Investment Ltd.

Firma audytorska

Rekomendacja wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania sprawozdan
finansowych spetnia wszystkie obowigzujgce kryteria prawne wymagane w procedurach
wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdanh finansowych.

Firma audytorska badajgcg sprawozdania finansowe nie $wiadczyta zadnych innych ustug
niebedgcych badaniem dla Spétki w roku 2020.
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GLOWNE ZALOZENIA POLITYKI WYBORU FIRMY AUDYTORSKIEJ DO
PRZEPROWADZANIA BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH GTC SA ORAZ
POLITYKI SWIADCZENIA PRZEZ FIRME AUDYTORSKA DOZWOLONYCH USLUG
NIEBEDACYCH BADANIEM.

W dniu 20 pazdziernika 2017 r. rada nadzorcza zatwierdzita zasady wyboru niezaleznego
audytora zgodnie z ustawg o bieglych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze
publicznym z dnia 11 maja 2017 r., ktdre zostaty przyjete przez Komitet ds. Audytu w dniu 19
pazdziernika 2017 r.

Wybdr firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania i przeglgdu sprawozdan finansowych
Spotki nalezy do obowigzkdéw rady nadzorczej. Rada nadzorcza podejmuje decyzje w formie
oficjalnej uchwaty, z uwzglednieniem wczesniejszych zalecen Komitetu ds. Audytu.

Komitet ds. Audytu ocenia niezaleznosc¢ biegtego rewidenta i wyraza zgode na swiadczenie
Spétce uzgodnionych ustug niezwigzanych z badaniem. Zgoda wskazana w zdaniu
poprzednim moze zostac udzielona po dokonaniu oceny niezaleznosci biegtego rewidenta i
po uzyskaniu od biegtego rewidenta potwierdzenia, ze swiadczenie ustug niezwigzanych z
audytem zostanie zrealizowane zgodnie z wymaganiami niezaleznosci wymaganymi dla
takich ustug w ramach zasad etyki zawodowej i standardéw wykonywania takich ustug.

Gtowne zatozenia polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania:

Rada nadzorcza wybiera firme audytorskg do przeprowadzenia badania
sprawozdan finansowych na podstawie uprzedniej rekomendacji Komitetu ds.
Audytu. Rada nadzorcza podejmuje powyzszg decyzje w formie uchwaty.

Komitet ds. Audytu w swoim zaleceniu:

¢ rekomenduje preferowang firme audytorskg wraz z uzasadnieniem preferencji
Komitetu ds. Audytu;

e stwierdza, ze zalecenie jest wolne od wplywow stron trzecich;

o os$wiadcza, ze Spétka nie zawarta uméw zawierajgcych zapisy ograniczajgce
zdolnos$¢ rady nadzorczej do wyboru firmy audytorskiej do celéw badania
sprawozdan finansowych Spdtki do okreslonych kategorii lub wykazow firm
audytorskich; oraz

e wskazuje proponowane wynagrodzenie za przeprowadzenie badania.

w przypadku, gdy wybor przeprowadzany przez Komitet ds. Audytu nie dotyczy
przedtuzenia umowy w zakresie badania sprawozdan finansowych Spofki,
rekomendacja Komitetu ds. Audytu musi zawiera¢ co najmniej dwie propozycje firm
audytorskich, wraz z uzasadnieniem dla kazdej z nich, a takze wyjasnienie
powodéw preferencji Komitetu ds. Audytu.
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Komitet ds. Audytu wspétpracuje z zarzadem w zakresie pozyskiwania, analizy i
oceny ofert audytu, a zarzad udzieli Komitetowi wsparcia przy opracowaniu
odpowiedniego zalecenia.

w trakcie procedury wyboru rada nadzorcza i Komitet ds. Audytu biorg pod uwage
nastepujgce elementy:

e bezstronnos¢ i niezaleznos¢ firmy audytorskiej. Powyzszy zakres obejmuje
analize innych prac wykonanych przez firme audytorskg w Spoétce, ktére
wykraczajg poza zakres badania sprawozdan finansowych w celu unikniecia
konfliktu interesow;

o doswiadczenie i osiggniecia zespotu audytu w zakresie badania sprawozdan
finansowych podobnych spofek, jego kompetencje i kryteria finansowe;

e maksymalny dopuszczalny przepisami obowigzujgcego prawa okres trwania
statych zlecen w zakresie ustawowych badan przeprowadzanych przez te¢ samg
firme audytorska;

e proponowane wynagrodzenie za przeprowadzenie badania; oraz

e ocene zwigzku miedzy kryteriami wskazanymi w pkt 2 i 3 powyze;.

Polityka réznorodnosci stosowana do organéw administrujacych,
zarzadzajacych i nadzorujacych

Celem strategicznym naszej polityki réznorodnoéci jest zapewnienie optymalnego
zatrudnienia dostosowanego do realizacji celéw biznesowych Grupy. Priorytetem jest
budowanie zaufania miedzy kadrg kierowniczg i pracownikami, oraz sprawiedliwe
traktowanie wszystkich osob, bez wzgledu na zajmowane stanowisko.

Spotka stosuje polityke réznorodnosci poprzez zatrudnianie pracownikow zréznicowanych pod
katem pfci, wieku, doswiadczenia zawodowego, wyksztatcenia, pochodzenia kulturowego oraz
zapewnienie wszystkim pracownikom rownego traktowania w miejscu pracy, z
uwzglednieniem ich zréznicowanych potrzeb oraz wykorzystaniem réznic miedzy nimi do
osiggniecia celéw stawianych przez Spétke. W ramach polityki réznorodnosci Spoétka
przywigzuje wage do okazywania szacunku wobec pracownikow, bedgcego elementem
kultury zorientowanej na ro6znorodno$¢ m.in. poprzez integracje pracownikow z firmg. Ponadto
Spoétka wspiera inicjatywy spoteczne na rzecz rownosci szans oraz przytgcza sie do akcji
charytatywnych inicjowanych przez pracownikéw. Zasady rownego traktowania w miejscu
pracy zostaty zapisane w wewnetrznych dokumentach spétki, ogélnie dostepnych dla kazdego
Z pracownikéw.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem czionkowskim, Globe Trade Centre S.A. reprezentowany przez:

Yovav Carmi, Prezes Zarzadu

Ariel Alejandro Ferstman, Cztionek Zarzadu
Gyula Nagy, Cztonek Zarzadu

Robert Snow, Czlonek Zarzgdu

niniejszym oswiadcza, ze:

- wedle jego najlepszej wiedzy, skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12
miesiecy zakohczony 31 grudnia 2020 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly
zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowsg i finansowa Grupy oraz jej wynik finansowy, a
roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Globe Trade Centre S.A.
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ Grupy oraz jej sytuacji, w tym opis
podstawowych ryzyk i zagrozen;

- podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2020 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegty rewident
dokonujgcy tego badania, spetniali warunki do sporzadzenia raportu z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2020 roku, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowos$ci oraz normami zawodowymi.

Warszawa, 22 marca 2021 roku

Yovav Carmi Ariel Alejandro Ferstman
Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu
Gyula Nagy Robert Snow

Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu



INFORMACJA ZARZADU GLOBE TRADE CENTRE S.A. SPORZADZONA NA
PODSTAWIE OSWIADCZENIA RADY NADZORCZEJ O DOKONANIU WYBORU FIRMY
AUDYTORSKIEJ PRZEPROWADZAJACEJ BADANIE ROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

(zgodnie z wymogiem § 70 ust. 1 pkt 7 oraz § 71 ust. 1 pkt 7 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim)

Zarzad Globe Trade Centre S.A. (,Spétka”), na podstawie oswiadczenia Rady Nadzorczej
Spdtki o dokonaniu wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego
sprawozdania finansowego z dnia 29 kwietnia 2020 roku informuje, ze w Spoétce dokonano
wyboru firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy 2020 zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz z poszanowaniem
wewnetrznych regulacji Globe Trade Centre S.A. w zakresie procedury wyboru firmy
audytorskiej.

Nadto, Zarzad Spotki wskazuje, ze:

— firma audytorska oraz czlonkowie zespotu wykonujgcego badanie rocznego jednostkowego
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2020
spetniali warunki do sporzgdzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania
rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami
wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej;

— w Spolce sg przestrzegane obowigzujgce przepisy prawa zwigzane z rotacjg firmy
audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karenciji;

— Spétka posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
Swiadczenia na rzecz emitenta przez firme audytorskg, podmiot powigzany z firmg audytorskg
lub czlonka jego sieci dodatkowych ustug niebedgcych badaniem, w tym ustug warunkowo
zwolnionych z zakazu Swiadczenia przez firme audytorska.

Warszawa, 22 marca 2021 r.

Yovav Carmi Ariel Alejandro Ferstman
Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu
Gyula Nagy Robert Snow

Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu



OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ GLOBE TRADE CENTRE S.A.
W ZAKRESIE POWOLANIA, SKLADU | FUNKCJONOWANIA
KOMITETU AUDYTU

(zgodnie z wymogiem § 70 ust. 1 pkt 8 oraz § 71 ust. 1 pkt 8 Rozporzgdzenia Ministra
Finansow z dnia 29 marca 2018 r.
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim)

Rada Nadzorcza oswiadcza, iz w Globe Trade Centre S.A.:

a) sg przestrzegane przepisy dotyczgce powotania, sktadu i funkcjonowania komitetu
audytu, w tym dotyczgce spetnienia przez jego cztonkdéw kryteriow niezaleznosci oraz
wymagan odnoénie do posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej
dziata emitent, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych,

b) komitet audytu wykonywat zadania komitetu audytu przewidziane w obowigzujgcych
przepisach.

Warszawa, 22 marca 2021 r.

Zoltan Fekete

Przewodniczacy Rady Nadzorczej



OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ GLOBE TRADE CENTRE S.A. DOTYCZACE
OCENY SPRAWOZDAN Z DZIALALNOSCI EMITENTA
| SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO EMITENTA W ZAKRESIE ICH ZGODNOSCI
Z KSIEGAMI|, DOKUMENTAMI | ZE STANEM FAKTYCZNYM

(zgodnie z wymogiem § 70 ust. 1 pkt 14 oraz § 71 ust. 1 pkt 12 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim)

Rada Nadzorcza, jako organ nadzorczy Globe Trade Centre S.A. (,Spétka” lub ,GTC”)
dokonata oceny sprawozdania z dziatalnosci emitenta i sprawozdan finansowych emitenta w
zakresie ich zgodnosci z ksiegami, dokumentami oraz ze stanem faktycznym. W
szczegolnosci Rada Nadzorcza zweryfikowata:

- sprawozdanie z dziatalnosci emitenta za rok 2020,
- jednostkowe sprawozdanie finansowe emitenta za rok 2020,
- skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej emitenta za rok 2020.

W wyniku przeprowadzonej oceny, Rada Nadzorcza stwierdzita, iz sprawozdanie z
dziatalnosci Spétki i grupy kapitatowej Spotki za rok 2020 we wszystkich istotnych aspektach
odpowiada wymogom okreslonym w art. 49 i art. 55 ust 2a Ustawy o rachunkowo$ci oraz w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstw niebedgcych
panstwem cztonkowskim, a zawarte w nim informacje sg zgodne z informacjami zawartymi w
zbadanych przez biegtego rewidenta jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spoétki oraz
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej Spotki za rok 2020.

Ponadto Rada Nadzorcza ocenia, ze przedstawione przez Zarzad Spodtki jednostkowe
sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2020, skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
rok obrotowy 2020 oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spofki i grupy kapitatowej Spoiki za rok
2020 przedstawiajg rzetelnie i jasno wszystkie informacje niezbedne i istotne dla oceny
sytuacji majatkowej i finansowej Spétki oraz grupy kapitatowej Spotki na dzien 31 grudnia 2020
roku, jak tez sg zgodne z ksiegami, dokumentami oraz ze stanem faktycznym.

Rada Nadzorcza dokonata pozytywnej oceny jednostkowego sprawozdania finansowego za
rok obrotowy 2020, skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2020 oraz
sprawozdania z dziatalno$ci Spofki i grupy kapitatowej Spétki za rok 2020 na podstawie:

- tre$ci ww. sprawozdan, przedtozonych przez Zarzad Spotki;
- sprawozdan niezaleznego biegtego rewidenta, tj. BDO sp. zo0.0. sp. k. zsiedzibg

w Warszawie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Spotki na dzien 31.12.2019



r., a takze sprawozdania dodatkowego dla Komitetu Audytu sporzgdzonego na podstawie art.
11 Rozporzadzenie parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie szczegdtowych wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan
finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgce decyzje komisji 2005/909 oraz
stosownie do przepisow Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym:;

- spotkan z przedstawicielami ww. firmy audytorskiej, w tym z kluczowym biegtym rewidentem;
- informacji Komitetu Audytu o przebiegu, wynikach i znaczeniu badania dla rzetelnosci
sprawozdawczosci finansowej w Spétce oraz roli Komitetu w procesie badania sprawozdania

finansowego;

- wynikéw innych czynnosci sprawdzajgcych wykonanych w wybranych obszarach
finansowych i operacyjnych.

Warszawa, 22 marca 2021 r.

Zoltan Fekete

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
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Globe Trade Centre S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

31 grudnia 31 grudnia
Nota 2020 roku 2019 roku
AKTYWA
Aktywa trwate
Nieruchomo$ci inwestycyjne 17 9.807.041 9.568.977
G_runty przeznaczone pod zabudowe 18 46582 57013
mieszkaniowg
Rzeczowe aktywa trwate 16 35.926 34.745
Depozyty zablokowane 21 50.666 47.427
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 15 2843 i
dochodowego
Instrumenty pochodne - 1.129
Pozostate aktywa trwate 734 464
9.943.792 9.709.755
P_ozyczki U(_jzielone udziatowcowi 27 51.926 46.741
niekontrolujgcemu
Aktywa trwate razem 9.995.718 9.756.496
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 17,18 7.291 -
Aktywa obrotowe
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 27.103 43.731
Naliczone przychody 4.052 9.284
Nalezno$ci z tytutu podatku VAT 26 10.812 14.036
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 4.781 4.595
Pr.zedp’faty oraz czynne rozliczenia 16.632 9313
miedzyokresowe kosztow
Depozyty zablokowane krétkoterminowe 21 126.602 140.662
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22 1.255.207 764.980
1.445.189 986.601
AKTYWA RAZEM 11.448.198 10.743.097




Globe Trade Centre S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 31 grudnia 2020 roku
(w tysiacach PLN)

31 grudnia 31 grudnia
Nota 2020 roku 2019 roku
PASYWA
Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki
dominujacej
Kapitat podstawowy 30 48.556 48.556
Nadwyzka z emisji akcji powyzej ich 2.448.771 2.448.771
wartosci nominalnej
Kapitat zapasowy 30,27 (213.563) (185.156)
Efekt wyceny transakcji (50.722) (19.893)
zabezpieczajgcych
Réznice kursowe z przeliczenia 888.045 532.530
Zyski zatrzymane 1.298.092 1.623.715
4.419.179 4.448.523
Udziaty niekontrolujgce 27 76.319 59.789
Kapitat wlasny razem 4.495.498 4.508.312
Zobowiazania dlugoterminowe
_Diug_oter_r_nlnowa czesé kredytdow, pozyczek 28 4.927.993 4.177.043
i obligacji
Depozyty od najemcow 24 50.666 47.427
Inne zobowigzania dtugoterminowe 25 11.648 11.277
Zob_QW|azan|a z tytutu ptatnosci w formie 31 4.509 6.158
akcji wkasnych
Zobowigzania z tytutu leasingu 29 197.933 196.836
Instrumenty pochodne 19 73.352 11.119
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 15 614.830 626.987
dochodowego
5.880.931 5.076.847
Zobowiagzania krétkoterminowe
_Zobowazama inwestycyjne, z tytutu dostaw 20 125 980 158.799
i ustug oraz rezerwy
Depozyty od najemcow 24 8.260 6.835
Krétkoterminowa czes¢ kredytow, pozyczek o8 892.618 959 653
i obligacji
Zobowgzama z tytutu podatku VAT i innych 7158 7738
podatkéw
Zobowigzania z tytutu podatku 19.474 6.567
dochodowego
Instrumenty pochodne 19 15.529 15.923
Krotkotermlnowa czes¢ zobowigzah z tytutu 29 759 886
leasingu
Otrzymane zaliczki 1.998 1.537
1.071.769 1.157.938
PASYWA RAZEM 11.448.198 10.743.097




Globe Trade Centre S.A.
Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku

(w tysiacach PLN)

Rok zakonczony

Rok zakonczony

Nota 31 grudnia 2020 31 grudnia 2019
roku roku

Przychody z tytutu wynajmu 10,14 536.274 549.332
Przychody z tytutu ustug 10,14 175.432 180.305
Koszty ustug 14 (184.579) (179.983)
Marza brutto z dzialalnosci operacyjnej 527.127 549.654
Koszty sprzedazy 11 (5.809) (8.669)
Koszty administracyjne 12 (52.057) (61.934)
Zysk z aktualizacji wartosci aktywow /
utrata 17 (649.116) 69.779
wartosci aktywow
Pozostate przychody 3.449 4.986
Pozostate koszty 23 (7.209) (8.304)
Zyskl(strata) z dzialalnosci
kontynuow_am_ej przed opoda}tkowamem (183.615) 545 512
i uwzglednieniem przychodéw /
kosztéow finansowych
Zysk/(strata) z tytutu réznic kursowych, (13.117) (1.878)
netto
Przychody finansowe 13 1.471 1.633
Koszty finansowe 13 (156.653) (148.857)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem ESERL) 396.410
Podatek dochodowy 15 23.173 (72.091)
Zysk/(strata) za rok (328.741) 324.319
Przypadajacy/a:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej (325.623) 321.756
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 27 (3.118) 2.563
Zysk na jedng akcje (w PLN) 32 (0,67) 0,66



Globe Trade Centre S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysiacach PLN)

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 31 grudnia 2019
roku roku
Zyskl/(strata) za rok (328.741) 324.319
Inne catkowite dochody netto nie podlegajgce
przeklasyfikowaniu do zysk lub straty w kolejnych - -
okresach sprawozdawczych
Zyskl/(strata) z wyceny transakciji (34.438) (1.986)

zabezpieczajgcych
Podatek dochodowy 3.609 43

Zysk/(strata) netto z wyceny transakcji

zabezpieczajacych (30.829) (1.943)
Réznice kursowe z przeliczenia 361.073 (46.867)
Inne catkowite dochody netto podlegajace

przeklasyfikowaniu do zysku lub straty 330.244 (48.810)
w kolejnych okresach sprawozdawczych

Catkowity dochéd netto za rok 1.503 275.509
Przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujgcej (937) 273.551
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 2.440 1.958



Globe Trade Centre S.A.
Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysiacach PLN)

Nadwyzka z

emisji akcji

powyzej ich Efekt wyceny Réznice

Kapitat wartosci Kapitat transakcji kursowe z Zyski Udziaty
podstawowy nominalnej zapasowy zabezpieczajgcych przeliczenia zatrzymane Razem niekontrolujace Razem

gglz%orgsul stycznia 48.556 2.448.771 (185.156) (19.893) 532.530 1.623.715 4.448.523 59.789 4.508.312
Inne catkowite dochody - - - (30.829) 355.515 - 324.686 5.558 330.244
Zysk/(strata) za rok zakonczony ) ) ) ) )
31 grudnia 2020 roku (325.623) (325.623) (3.118) (328.741)
rcoak'k°"‘”ty dochéd / (strata) za - - - (30.829) 355.515 (325.623) (937) 2.440 1.503
Nabycie udziatow ) ) ) ) )
niekontrolujgcych (28.407) (28.407) 15.957 (12.450)
Wyptata dywidendy dla ) ) ) ) ) ) )
udziatéw niekontrolujgcych (1.867) (1.867)
gglz%orglffl gl 48.556 2.448.771 (213.563) (50.722) 888.045 1.298.092 4.419.179 76.319 4.495.498

Nadwyzka z

emisji akcji

powyzej ich Efekt wyceny Roéznice

Kapitat wartosci Kapitat transakcji kursowe z ZysKi Udzialy
podstawowy nominalnej zapasowy zabezpieczajgcych przeliczenia zatrzymane Razem niekontrolujace Razem

gg'lgorg;‘ul stycznia 48.354 2.432.519 (154.854) (17.950) 578.792 1.480.868 4.367.729 21.690 4.389.419
Inne catkowite dochody - - - (1.943) (46.262) - (48.205) (605) (48.810)
Zysk/(strata) za rok zakonczony ) ) ) ) )
31 grudnia 2019 roku 321.756 321.756 2.563 324.319
g)ak'km’"'ty dochéd / (strata) za - - - (1.943) (46.262) 321.756 273.551 1.958 275.509
Nabycie udziatéw
niekontrolujgcych ) ) (30.302) . . ) (30.302) 37.983 7.681
Wyptata dywidendy dla ) ) ) ) ) ) )
udziatéw niekontrolujgcych (1.842) (1.842)
Wyptata dywidendy 202 16.252 - - - (178.909) (162.455) - (162.455)
gg'l‘;orglffl el 48.556 2.448.771 (185.156) (19.893) 532.530 1.623.715 4.448.523 59.789 4.508.312




Globe Trade Centre S.A.

Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych

za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku

(w tysiacach PLN)

Rok Rok
zakonczony zakonczony
31 grudnia 31 grudnia
Nota 2020 . 2019rr.
PRZEPLYW SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ:
Zyskl(strata) brutto (351.914) 396.410
Korekty o pozycje:
.Str.ata/(zysk) z .aktyalizacji wartosci aktywow/utraty wartosci aktywow 649.116 (69.779)
i nieruchomosci mieszkalnych
Strata/(zysk) z tytutu réznic kursowych, netto 13.117 1.878
Przychody finansowe 13 (1.471) (1.633)
Koszty finansowe 13 156.653 148.857
Strata/(zysk) dotyczgcy rezerwy z tytutu ptatnosci w formie akcji wiasnych 12 (2.085) (13.268)
Amortyzacja 16 2.907 2.837
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej przed zmianami kapitatu 466.323 465.302
obrotowego
(Zyviekszenie) / zmniejszepie_ §tanu naleznqéci, czynnych rozliczen 10,974 (14.458)
migdzyokresowych kosztéw i innych aktywdw obrotowych
Zwiekszenie stanu zaliczek otrzymanych 320 (3.911)
Zwiekszenie stanu depozytow od najemcéw 120 12.086
Zwiekszenie (zmniejszenie) stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (3.556) 3.619
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 474.181 462.638
Podatek dochodowy zaptacony w biezgcym okresie (28.256) (26.789)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 445.925 435.849
PRZEPLYW SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ:
Wydatki na nieruchomosci inwestycyjne 17 (349.041) (621.869)
Zakup ukonczonych aktywow oraz ziemi (95.421) -
i}r\zr;g;;t:me stanu krétkoterminowych depozytéw przeznaczonych na 26.327 23.979
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 286.996 346.006
Otrzymane wptywy z wywtaszczenia gruntu - 21.159
P k VAT k od zak rzedazy nieruchomosci
inc\j\?eastt?/cyjnyc/rﬁmdate od zakupu/ sprzedazy nieruchomosc 4.936 3683
Sprzedaz udziatéw w jednostkach zaleznych - 184.101
Nabycie udziatéw niekontrolujgcych (7.972) -
Odsetki otrzymane 244 494
Srodki pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej netto (134.631) (42.447)
PRZEPLYW SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ:
Wyptata dywidendy - (162.832)
Wp_iy_\_/vy z tytu_i_u zaciggnigcia dtugoterminowych pozyczek i kredytow oraz o8 1.274.800 1.259.151
emisji obligaciji
Sptata dtugoterminowych pozyczek i kredytéw oraz obligaciji 28 (996.938) (863.541)
Odsetki zaptacone (142.536) (130.788)
Sptata zobowigzania z tytutu leasingu (720) (7.474)
Koszty pozyskania pozyczek, kredytéw oraz obligacji (8.814) (10.272)
Wyptata dywidendy akcjonariuszom niekontrolujgcym (1.867) (1.842)
Pozyczka udzielona udziatowcowi niekontrolujgcemu - (1.844)
Zmniejszenie/ (zwiekszenie) depozytéw krétkoterminowych (747) (47.648)
Srodki pieniezne netto z / (wykorzystane w) dziatalnosci finansowej 123.178 32.910
Roéznice kursowe netto 55.755 (7.293)
Zwigkszenigl (zmniejszenie) netto stanu sSrodkéw pienieznych i ich 490.227 419.019
ekwiwalentéw
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 764.980 345.961
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 1,255,207 764.980




Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

1 « Dziatalnos¢ podstawowa

Globe Trade Centre S.A. (,Spétka”, ,GTC S.A.” lub ,GTC”) wraz ze swoimi spotkami
zaleznymi (“Grupa GTC” lub “Grupa”) jest miedzynarodowym deweloperem i inwestorem.
Spotka zostata zarejestrowana 19 grudnia 1996 roku w Warszawie. Siedziba Spotki miesci
sie w Warszawie, przy ul. Komitetu Obrony Robotnikéw 45A. Spotka poprzez swoje
jednostki zalezne posiada udziaty w spotkach nieruchomosciowych o charakterze
komercyjnym w Polsce, Budapeszcie, Bukareszcie, Belgradzie, Sofii oraz w Zagrzebiu.

Dziatalnos¢ Grupy obejmuje gtownie budowe oraz wynajem powierzchni biurowej
i handlowe;j.

Na dzien 31 grudnia 2020 roku oraz 2019 roku Grupa zatrudniata odpowiednio 209 oraz
197 pracownikéw w przeliczeniu na petne etaty.

W dziatalnosci spotek nalezgcych do Grupy nie wystepuje sezonowosg.

Akcje Spdtki sg notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Johannesburgu.

Na dzieh 31 grudnia 2020 roku gtéwnym akcjonariuszem Spoiki jest spotka GTC Holding
Zrt., ktora posiada bezposrednio i posrednio 320.466.380 akcji GTC S.A., uprawniajgcych
do 320.466.380 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, stanowigcych 66% kapitatu
akcyjnego GTC S.A. i uprawniajgcych do 66% ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu GTC S.A.. GTC Holding Zrt. posiada bezposrednio 21.891.289 akcji Spofki,
uprawniajgcych do 21.891.289 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A., stanowigcych
4,51% kapitatu zaktadowego Emitenta i uprawniajgcych do 4,51% ogdinej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu GTC S.A. oraz posrednio (tj. poprzez GTC Dutch Holdings BV)
posiada 298.575.091 akcji Spotki, uprawniajgcych do 298.575.091 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu GTC S.A., stanowigcych 61,49% kapitatu zaktadowego Spotki i
uprawniajgcych do 61,49% ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

2 « Waluty funkcjonalne i waluta sprawozdan finansowych

Walutg funkcjonalng GTC S.A. i wiekszosci jej spotek zaleznych jest Euro. Walutg
funkcjonalng niektérych spétek zaleznych GTC jest waluta inna niz Euro
(Europort/Ukraina/USD).

Sprawozdania finansowe tych spotek sporzadzone w ich walutach funkcjonalnych sa
wigczone do niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego po przeliczeniu
na walute prezentacyjng PLN zgodnie z MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut
obcych. Aktywa oraz pasywa, poza sktadnikami kapitatéw wtasnych, zostaty przeliczone
wedtug kursu z dnia bilansowego, natomiast pozycje rachunku zyskow i strat — wedtug
sredniego kursu za okres. Powstate z przeliczenia roznice kursowe sg odnoszone na
kapitat i wykazywane oddzielnie jako ,Rdznice kursowe z przeliczenia” bez wptywu na

wynik za biezgcy okres.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng czescig skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

3 « Podstawa sporzadzania sprawozdan finansowych

Spotka prowadzi swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami i praktykami
wypracowanymi przez przedsiebiorstwa w Polsce, a takze wymogami polskich przepiséw
z zakresu rachunkowosci. Spotki spoza Polski prowadzg ksiegi rachunkowe zgodnie z
lokalnymi zasadami rachunkowosci. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera
korekty nie uwzglednione w ksiegach rachunkowych jednostek Grupy, ktére zostaty
wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek do
zgodnosci z MSSF.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie
Z Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowe]  (,MSSF”)
zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”). Na dzien =zatwierdzenia niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikaciji, biorgc pod uwage toczacy sie
w UE proces wprowadzania standardow MSSF, a takze prowadzong przez Grupe
dziatalno$¢, MSSF majace zastosowanie do tego sprawozdania finansowego nie réznig
sie od MSSF UE.

4 « Kontynuacja dziatalnosci

Polityki i dziatalno$¢ operacyjna Grupy majg na celu zarzadzanie ryzykiem kapitatowym,
finansowym oraz ryzykiem ptynnosci w oparciu o solidne podstawy. Grupa spetnia wymogi
dotyczace kapitatu obrotowego przez generowanie przeptywow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej poprzez uzyskiwanie przychodéw z wynajmu. Dalsze informacje dotyczace
ryzyka ptynnosci oraz procesow zarzgdzania kapitatem zostaty opisane w nocie 35.

Na dzien 31 grudnia 2020 roku kapitat obrotowy netto Grupy (zdefiniowany jako aktywa
obrotowe pomniejszone o zobowigzania krétkoterminowe) byt pozytywny i wynidst
373.420 miliondw ztotych.

Zarzad przeanalizowat ramy czasowe, charakter i skale potencjalnych potrzeb
finansowych poszczegdlnych spotek zaleznych i uwaza, ze nie wystepuje ryzyko zwigzane
ze sptatg biezgcych zobowigzan finansowych i dostepnosciag srodkéw pienieznych, oraz
ze spodziewane przeptywy pieniezne bedg wystarczajgce do sfinansowania
przewidywanych potrzeb gotoéwkowych Grupy dla celéw obrotowych, przez okres co
najmniej kolejnych 12 miesiecy od daty bilansowej. W rezultacie skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
gospodarczej przez spoétki wchodzace w sklad Grupy w dajgcej sie przewidzieé
przysztosci, w okresie co najmniej 12 miesiecy od daty bilansowe;.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
9
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Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

4 « Kontynuacja dziatalnosci (ciag dalszy)

W nawigzaniu do wybuchu epidemii Covid-19, Zarzad przygotowat oraz przeanalizowat
prognozowane przeptywy pieniezne oparte na wybranych hipotetycznych, ostroznych
zatozeniach, aby dokona¢ oceny zasadnosci zatozenia o kontynuacji dziatalnosci w
obliczu obecnej sytuacji na rynku. Wspomniana analiza zaktada przyspieszenie sptaty
wybranych pozyczek, negatywny wpltyw na NOI (net operating income — przychéd
operacyjny netto), a takze inne srodki zaradcze, ktére zarzgd moze powzig¢ w celu
zmniejszenia ryzyka, w tym odroczenie dziatalnosci inwestycyjnej jak i zatrzymanie zysku
przez Spétke i przeznaczenie go na kapitat zapasowy / rezerwowy.

Opierajac sie na swojej analizie biezgcej ptynnosci Spétki i przygotowanych zatozeniach
odnosnie prognozowanych przeptywow pienieznych, zarzad doszedt do wniosku, ze nie
istnieje istotna niepewnosé w odniesieniu do zatozenia kontynuacji dziatalnosci Spétki
w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, to jest minimum kolejnych 12 miesiecy.

Wiecej informacji na temat skutkow Covid-19 oraz rozwazan i osgdoéw zarzadu mozna
znalez¢é w nocie 36.

5 « Zasady rachunkowosci

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia niniejszego rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg spéjne z zasadami, ktére zastosowano
przy sporzgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok
zakonczony

31 grudnia 2019 roku, za wyjgtkiem nowych standardéw, ktére obowigzujg od 1 stycznia
2020 roku (patrz nota 6).

6 « Nowo opublikowane standardy i interpretacje

NOWO OPUBLIKOWANE STANDARDY, MAJACE ZASTOSOWANIE DO ROCZNYCH
OKRESOW SPRAWOZDAWCZYCH ROZPOCZYNAJACYCH SIE DNIA 1 STYCZNIA
2020 ROKU LUB POZNIEJ

o Zmiany w MSR 1 i MSR 8: Definicja okreslenia ,istotny”. Zmiany w MSR 1 i MSR 8
zostaty opublikowane w dniu 31 pazdziernika 2018 roku i majg zastosowanie do
rocznych okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2020 roku lub
poézniej.

« Zmiana w MSSF 3 Potgczenia jednostek gospodarczych. Zmiana w MSSF 3 zostata
opublikowana w dniu 22 pazdziernika 2018 roku i ma zastosowanie do okresow
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2020 roku lub pdzniej.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

6 « Nowo opublikowane standardy i interpretacje (ciag dalszy)

Zmiany w Ramach Konceptualnych Sprawozdawczosci Finansowej (opublikowane
29 marca 2018 r.) - majgce zastosowanie do rocznych okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2020 roku lub pézniej;

Zmiany w MSSF 9, MSR 39 i MSSF 7 zostaty opublikowane w dniu 26 wrzes$nia
2019 roku i majg zastosowanie do rocznych okresow sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2020 roku lub péznie;j.

Zmiany w MSSF 16 Leasing: Ulgi zwigzane z Covid-19 (opublikowane w dniu 28
maja 2020 roku). Od 1 czerwca 2020 roku MSSF 16 zostat zmieniony w celu
zapewnienia doraznego rozwigzania dla leasingobiorcow rozliczajgcych sie z ulgami
czynszowymi wynikajgcymi bezposrednio z pandemii COVID-19 i spetniajgcych
nastepujace kryteria:

(a) Zmiana optat leasingowych skutkuje zrewidowang zaptatg za leasing, ktéra
jest zasadniczo taka sama lub mniejsza od wysokosci zaptaty za leasing
bezposrednio poprzedzajgcy zmiane;

(b) Zmniejszenie optat leasingowych dotyczy jedynie ptatnosci pierwotnie
naleznych w terminie do 30 czerwca 2021 roku;

(c) Nie nastgpity zadne istotne zmiany w innych warunkach leasingu.

Obnizki czynszow, ktore spetniajg powyzsze kryteria, mogg by¢ rozliczane zgodnie
z doraznym rozwigzaniem, co oznacza, ze leasingobiorca nie ocenia, czy obnizka
czynszu spetnia definicje zmiany umowy leasingu. Leasingobiorcy stosujg inne
wymogi zawarte w MSSF 16 przy rozliczaniu obnizki.

W ocenie Spotki powyzsze zmiany (nowe standardy/ poprawki) nie majg istotnego wptywu
na jej dziatalnoscé.

NOWO OPUBLIKOWANE, OBECNIE NIEOBOWIAZUJACE STANDARDY |
INTERPRETACJE

Zmiany w MSSF 9, MSR 39, MSSF 7, MSSF 4 oraz MSSF 16 Reforma
referencyjnych stép procentowych (stawek referencyjnych) — Faza 2 (opublikowane
27 sierpnia 2020 r.) - majgce zastosowanie do rocznych okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2021 roku lub pozniej;

Zmiany w MSR 37: Umowy rodzace obcigzenia - Koszt wykonania umowy
(opublikowano 14 maja 2020 r.) — majgce zastosowanie do rocznych okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2022 r. lub pdzniej;

Zmiany w MSR 16: Rzeczowe aktywa trwate - Wptywy przed zamierzonym uzyciem
(opublikowano 14 maja 2020 r.) - majgce zastosowanie do rocznych okresow

sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2022 r. lub pdzniej;

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
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6 « Nowo opublikowane standardy i interpretacje (ciag dalszy)

« Zmiany w MSSF 3: Potgczenia jednostek gospodarczych (opublikowane 14 maja
2020 r.) - majgce zastosowanie do rocznych okresow sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2022 r. lub pdzniej;

« MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe, opublikowany w dniu 18 maja 2017 roku, wraz
ze zmianami z dnia 25 czerwca 2020 roku - majgcy zastosowanie dla rocznych
okresow sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2021 roku lub
pozniej;

« Zmiany w MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych: Klasyfikacja zobowigzan
jako krotkoterminowe lub ditugoterminowe (opublikowane 23 stycznia 2020 r. |
zmienione 15 lipca 2020 r.) - majgce zastosowanie dla rocznych okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2023 roku lub pdzniej;

« Zmiany precyzujg, ze warunki na koniec okresu sprawozdawczego to
warunki, ktoére postuzg do ustalenia, czy istnieje prawo do odroczenia spfaty
zobowigzania;

. Zarzad oczekuje, ze znaczenie wydarzeh zachodzacych po dniu
bilansowym, na przyktad naruszenie zobowigzania lub przedterminowe
rozliczenie, nie bedzie istotne;

« Zmiany wyjasniajg zdarzenia, ktdre uwaza sie za rozliczenie zobowigzania.

o Zmiany do MSR 1 i MSR 8 opublikowane 12 lutego 2021 roku, wskazujgce na
stosowanie zasady istotnosci w zakresie ujawniania polityki rachunkowosci oraz
wprowadzajgce definicje szacunkéw ksiegowych- majgce zastosowanie do rocznych
okresdéw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2023 roku lub
pozniej;

Nowe wytyczne nie zostalty jeszcze zatwierdzone przez UE do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego.

Daty rozpoczecia ich obowigzywania wynikajg z tresci standardéw ogtoszonych przez Rade
ds. Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej. Daty stosowania standardéw w Unii
Europejskiej mogg rozni¢ sie od dat stosowania wynikajgcych z tresci standardéw i sg
ogfaszane w momencie ich zatwierdzenia do stosowania przez Unie Europejska.

Grupa planuje przyja¢ wszystkie nowe standardy w wymaganym terminie rozpoczecia ich
obowigzywania i nie bedzie przeksztatca¢ danych poréwnawczych. Grupa nie spodziewa
sie istotnego wplywu na swoje sprawozdanie z sytuacji finansowej i kapitatu wtasnego z
tego tytutu.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
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7 . Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci

() PODSTAWOWE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z konwencjg
kosztu historycznego, z wyjatkiem ukonczonych nieruchomosci inwestycyjnych,
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie, jezeli spetnione sg warunki okreslone w nocie
7(c) ii, ptatnosci w formie akcji wiasnych oraz pochodnych instrumentéw finansowych, ktére
zostaty wycenione wedtug wartosci godziwe;j.

(b) RZECZOWE AKTYWA TRWALE

Na rzeczowe aktywa trwate sktadajg sie srodki transportu oraz maszyny i urzgdzenia.
Rzeczowe aktywa trwate sg wykazywane wedtug kosztu pomniejszonego o zakumulowang
amortyzacje oraz odpisy z tytutu utraty wartosci. Amortyzacja jest naliczana metodg liniowag
przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika aktywdéw. Ponowna weryfikacja
okresu uzytkowania oraz przestanek utraty wartosci przeprowadzana jest kwartalnie.

Stosowane roczne stawki amortyzacji ksztattujg sie w nastepujgcy sposob:

Stawka amortyzacji

Maszyny i urzgdzenia 7-20 %
Budynki 2%
Srodki transportu 20 %

Srodki trwate w budowie, z wytgczeniem nieruchomosci inwestycyjnych, wykazywane sg
wedtug kosztu ich wytworzenia. Bezposrednie koszty poniesione na rzecz podwykonawcéw
za budowe srodkow trwatych sg kapitalizowane w wartosci srodkéw trwatych w budowie.
Skapitalizowane koszty obejmujg rowniez koszty finansowania, koszty planowania i
projektu, koszty posrednie inwestycji oraz pozostate koszty powigzane z dang inwestycja.
Srodki trwate w budowie nie sg amortyzowane.

(c) NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

Do nieruchomosci inwestycyjnych zalicza sie grunty badz budynki lub czesci budynkéw
posiadane w celu uzyskiwania przychodéw z wynajmu i/lub ze wzrostu ich wartosci, oraz
nieruchomosci w trakcie budowy lub przebudowy, ktére majg by¢ w przysztosci traktowane
jako nieruchomosci inwestycyjne (nieruchomos¢ inwestycyjna w budowie).

Poczatkowe ujecie nieruchomosci inwestycyjnych nastepuje wedtug ceny nabycia, z
uwzglednieniem  kosztow  transakcyjnych. Warto§¢ bilansowa  nieruchomosci
inwestycyjnych obejmuje koszt wymiany czesci sktadowej nieruchomosci inwestycyjnej w
chwili jego poniesienia, o ile spetnione sg kryteria ujmowania, i nie obejmuje kosztow
biezgcego utrzymania tych nieruchomosci inwestycyjnych.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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7 « Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci (ciag dalszy)

Po poczatkowym ujeciu, nieruchomosci inwestycyjne sg wykazywane wedtug wartosci
godziwej. Zyski lub straty wynikajgce ze zmian warto$ci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych sg ujmowane w zysku lub stracie w okresie, w ktérym powstaty, z
uwzglednieniem powigzanego wptywu na podatek odroczony.

(i) Ukohczone nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg w wartosci godziwej zgodnie z modelem wartosci
godziwej, ktoéra odzwierciedla warunki rynkowe na dzien bilansowy.

Ukonczone nieruchomosci inwestycyjne zostaty wycenione przez zewnetrznego,
niezaleznego rzeczoznawce w oparciu o dane rynkowe (Standardy RICS) na dzien 31
grudnia 2020 roku oraz 31 grudnia 2019 roku. UkohAczone nieruchomosci inwestycyjne sg
wyceniane w oparciu o metode DCF (,Discounted cash flow”) - zdyskontowanych
przeptywéw pienieznych albo, w uzasadnionych przypadkach, przy uzyciu metody
dochodowej (,Income capitalisation method”) lub metody stopy kapitalizacji (,Yield
method”). Zastosowana metoda jest okreslana przez rzeczoznawce.

Nieruchomosci inwestycyjne sg wytgczane ze sprawozdania z sytuacji finansowej
w przypadku gdy zostang sprzedane lub w sytuacji gdy nieruchomos¢ inwestycyjna jest na
state wytgczona z uzycia oraz nie sg spodziewane zadne ekonomiczne korzysci z jej
sprzedazy. Jakiekolwiek zyski lub straty z wytgczenia lub sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnej sg prezentowane w rachunku zyskéw i strat w roku likwidacji bgdz sprzedazy.

Reklasyfikacji nieruchomosci do nieruchomosci inwestycyjnych dokonuje sie tylko wéwczas,
gdy nastepuje zmiana jej wykorzystania na skutek zakonczenia uzytkowania nieruchomosci
przez jej wtasciciela albo przez oddanie nieruchomosci stronie trzeciej w leasing operacyjny.
Reklasyfikacja nieruchomosci z kategorii nieruchomosci inwestycyjnych dokonuje sie tylko
wowczas, gdy nastepuje zmiana jej wykorzystania na skutek rozpoczecia uzytkowania
przez wiasciciela albo rozpoczecie przebudowy nieruchomosci w celu jej sprzedazy.

(i) Nieruchomosci inwestycyjne w budowie

Grupa wycenia wedtug wartosci godziwej tylko te nieruchomosci inwestycyjne w budowie,
dla ktérych istotna czes¢ ryzyka zwigzanego z realizacjg procesu budowy zostata
wyeliminowana. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie, ktore nie spetniajg tego warunku
sg prezentowane wedtug nizszej z dwoch wartosci: kosztu lub wartosci odzyskiwalnej.
Wartos¢ odzyskiwalna jest wartoscig godziwg, wyceniong przez zewnetrznego,
niezaleznego rzeczoznawce.

Grunty sag klasyfikowane do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie w momencie
rozpoczecia aktywnych prac na ich obszarze (. w momencie rozpoczecia prac
budowlanych).

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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7 « Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci (ciag dalszy)

Grupa przyjefa nastepujace kryteria w celu oceny czy wyeliminowane zostaly istotne ryzyka
dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych w budowie:

¢ podpisanie umowy z generalnym wykonawca;
e otrzymanie pozwolenie na budowe;

e co najmniej 20% powierzchni przeznaczonej do najmu zostato wynajete (w oparciu
0 podpisane umowy najmu lub listy intencyjne);

e zapewnione jest finansowanie zewnetrzne.

Wartosé godziwa nieruchomosci inwestycyjnych w budowie zostata okredlona na podstawie
stopnia ich zaawansowania na koniec okresu sprawozdawczego. Wyceny zostaty
przeprowadzone zgodnie ze standardami wyceny RICS oraz IVSC w oparciu o metode
pozostatosciowa.

Przyszta wartos¢ aktywow jest szacowana w oparciu o oczekiwane przyszie przychody
Z projektu, przy uzyciu stop kapitalizacji, ktére sg wyzsze niz obecne stopy kapitalizaciji
podobnych, ukonczonych nieruchomosci. Oczekiwane pozostate koszty do poniesienia
pomniejszajg szacowang przysztg wartos¢ aktywow.

W przypadku projektéw, ktoérych ukonczenie jest spodziewane w przysztosci, marza zysku
od niezrealizowanych prac dewelopera zostata odliczona od wartosci inwestycji w budowie.
Odliczana marza jest zmniejszana, wraz ze zblizajgcym sie zakonczeniem budowy.

(d) HIERARCHIA NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH

Hierarchia wartoéci godziwej opiera sie na zrodtach wykorzystywanych do oszacowania
wartosci godziwej:

Poziom 1. ceny notowane (nieskorygowane) na aktywnych rynkach dla identycznych
aktywow lub zobowigzan,

Poziom 2: inne techniki, dla ktérych wszystkie dane wejsciowe majgce znaczacy wplyw na
wartos¢ godziwg sg obserwowalne, bezposrednio lub posrednio,

Poziom 3: techniki wykorzystujgce dane wejsciowe, ktére majg znaczacy wptyw na wartosé
godziwa, ktore nie sg oparte na obserwowalnych danych rynkowych.

Wszystkie nieruchomosci inwestycyjne sg sklasyfikowane na poziomie 2 lub poziomie 3
hierarchii wartosci godziwe;.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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7 « Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci (ciag dalszy)

Grupa klasyfikuje catg wartos¢ inwestycji w budowie wykazywang wedtug wartosci godziwej
jako nieruchomosci na poziomie 3.

Grupa klasyfikuje ukonczone nieruchomosci inwestycyjne na poziomie 2 lub 3, w zaleznosci
od ptynno$¢ na rynku, na ktérym dziata.

Grupa stosuje uproszczone zasady klasyfikacji nieruchomosci inwestycyjnych do
poszczegdlnych poziomow hierarchii wartosci godziwej w oparciu o dwa gtéwne kryteria:
rodzaj nieruchomosci inwestycyjnej (handlowa/biurowa) oraz, przede wszystkim, jej
lokalizacja. Wycena wartosci godziwej dla ukonczonych nieruchomoéci inwestycyjnych
oparta jest m.in. o zatozenia rynkowe przedstawione przez niezaleznych rzeczoznawcéw.
Powyzsze zatozenia sg pochodng mozliwych do zaobserwowania transakcji rynkowych.
Na bardziej dojrzatych i aktywnych rynkach, takich jak np. Polska, Wegry i Rumunia, przy
odpowiedniej liczbie transakcji porownawczych, klasyfikujemy nieruchomosci do poziomu
2. Pozostate rynki dostarczajg niewielu obserwowalnych danych, a ich nieruchomosci sg
klasyfikowane do poziomu 3.

(e) INWESTYCJE W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wykazywane sg zgodnie z metodg praw
wiasnosci. W sprawozdaniu z sytuacji finansowej sg one prezentowane w cenie nabycia
skorygowanej o poézniejsze zmiany udziatu Spotki w aktywach netto jednostki
stowarzyszonej.

(f) INWESTYCJE W JEDNOSTKACH WSPOLZALEZNYCH

Inwestycje w jednostkach wspétzaleznych wykazywane sg zgodnie z metodg praw
wiasnosci. Inwestycje ujmowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w cenie nabycia
powiekszonej o zmiany udziatu Grupy w aktywach netto jednostki wspoétzaleznej, ktore
wystgpity po dniu nabycia.

(g) KOSZT POZYSKANIA NAJEMCOW

Koszt poniesiony przy pozyskaniu najemcéw (gtdwnie prowizje brokeréw) nieruchomosci
posiadanych przez Grupe jest dodawany do wartosci bilansowej nieruchomosci
inwestycyjnej do momentu jej wyceny do wartosci godziwej. Jezeli na dzien przeszacowania
warto$¢ bilansowa przewyzsza wartos¢ godziwg, to koszty ujmowane sg w rachunku
zyskéw i strat.
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7 « Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci (cigq dalszy)

(h) AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

Aktywa trwate i ich grupy przeznaczone do sprzedazy uznaje sie za przeznaczone do
sprzedazy, w sytuacji, gdy z wiekszym prawdopodobienstwem ich wartos¢ bilansowa
zostanie odzyskana w wyniku transakgji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego uzytkowania.
Ten warunek moze by¢ spetniony tylko wtedy, gdy wystgpienie transakcji sprzedazy jest
wysoce prawdopodobne, a sktadnik aktywow jest dostepny do natychmiastowej sprzedazy
w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika aktywow jako przeznaczonego do
sprzedazy zaktada zamiar kierownictwa dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od
momentu zaklasyfikowania do aktywéw przeznaczonych do sprzedazy. Aktywa trwate
sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie wedtug nizszej sposrdéd dwdch
wartosci: wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty sprzedazy.

(i) OTRZYMANE ZALICZKI

Otrzymane zaliczki (dotyczgce przedsprzedazy lokali mieszkalnych) sg odraczane
w wysokosci niewykazanej jako przychdd, jak opisano w nocie 7(j).

() PRZYCHODY Z WYNAJMU POWIERZCHNI

Przychody z wynajmu powierzchni sg rozpoznawane przez okres obowigzywania umowy
najmu metodg liniowa.

(k) PRZYCHODY Z TYTULU ODSETEK | DYWIDEND

Przychody z tytulu odsetek sg rozpoznawane zgodnie z zasadg memoriatowg przy uzyciu
metody efektywnej stopy procentowej. Jest to stopa, ktéra dyskontuje szacowane przyszie
przeptywy pieniezne w przewidywanym okresie uzytkowania instrumentow finansowych do
wartosci bilansowej netto bazowego sktadnika aktywow lub zobowigzania finansowego.
Przychody z tytutu dywidend sg rozpoznawane w momencie zatwierdzenia prawa
akcjonariuszy do otrzymania dywidendy.

() PRZYCHODY Z UMOW Z KLIENTAMI | ROZPOZNANIE KOSZTOW

Grupa generuje nastepujgce strumienie przychodow:

e Przychody z tytulu wynajmu. Gtéwne zrodto przychodéw Grupy to przychdd z optat
pobieranych od najemcéw miesiecznie, na podstawie stawki opfaty czynszowej,
uzgodnionej w umowie.
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Przychody z tytutu ustug stanowig optaty uiszczane przez najemcow nieruchomosci
inwestycyjnych Grupy w celu pokrycia kosztéw ustug swiadczonych przez Grupe w
zwigzku z ich wynajmem. Opfata za ustuge jest fakturowana miesiecznie, w oparciu o
stawke optaty za ustuge uzgodniong w umowie, wedtug najbardziej wiarygodnego
oszacowania dla danego projektu. Przypisanie kosztéw ustug do najemcy odbywa sie
W oparciu o wynajetg powierzchnie.

Ogrzewanie, woda i Scieki sg fakturowane miesiecznie osobno, w oparciu o wynajetg
powierzchnie i stawki uzgodnione w umowie.

Przychody z tytutu wynajmu zgodnie z MSSF 15.

Przychody z tytutu wynajmu ujmowane sg zgodnie z MSSF 15, w momencie gdy kontrola
nad towarami lub ustugami jest przenoszona na klienta wedtug kwoty wynagrodzenia,
ktorego Grupa oczekuje w zamian za te towary lub ustugi.

Z tytutu dziatania jako zleceniodawca. Grupa rozlicza najemcéw miesiecznie, na
podstawie stawki optaty czynszowej, uzgodnionej w umowie.

Przychody z tytutu ustug zgodnie z MSSF 15.

Przychody z tytutu ustug ujmowane sg zgodnie z MSSF 15, w momencie gdy kontrola nad
towarami lub ustugami jest przenoszona na klienta wedtug kwoty wynagrodzenia
oczekiwanego przez Grupe, w zamian za te towary lub ustugi.

Grupa rozpoznaje dwa rodzaje zobowigzan do swiadczenia w Grupie:

Z tytulu dzialania jako posrednik. Niektorzy najemcy instalujg liczniki energii
elektrycznej. W tym przypadku, faktury za energie elektryczng sg rozliczane za
posrednictwem podmiotéw GTC i adresowane bezposrednio do najemcéw. Grupa
rozpoznaje koszty
i odpowiadajgce im przychody w tej samej kwocie. Dla celéw sprawozdania
finansowego, takie przychody i koszty sg ujmowane w kwotach netto, poniewaz GTC
wystepuje w roli posrednika.

Z tytutu dziatania jako zleceniodawca. W pozostatych przypadkach wszystkie
przychody za ustugi sg fakturowane na podmioty GTC co miesigc. Grupa rozlicza
najemcow na podstawie stawek zawartych w umowie w okresach miesiecznych. Przed
koncem roku Grupa dokonuje uzgodnienia rzeczywistych kosztéw optat
eksploatacyjnych z zafakturowanymi, a nastepnie wystawia rachunek na niedobor
kwoty lub zwraca nadptate najemcy, jesli taka wystgpi. Dla celdw sprawozdania
finansowego takie koszty ujmuje sie w wartosci brutto, poniewaz GTC dziata jako
zleceniodawca.
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(m) KOSZTY FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio powigzane z nabyciem lub budowg
skfadnika aktywoéw, ktéry wymaga znacznego okresu czasu niezbednego do przygotowania
go do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy, sg kapitalizowane jako cze$¢ ceny nabycia
lub kosztu wytworzenia sktadnika aktywow. Wszystkie pozostate koszty finansowania sg
odnoszone w ciezar kosztow w momencie ich poniesienia. W sktad kosztéw finansowania
wchodzg odsetki oraz pozostate koszty ponoszone przez podmiot, w zwigzku z kredytami
i pozyczkami.

Skapitalizowane odsetki sg obliczane przy uzyciu $redniej wazonej kosztéw finansowych
Grupy po skorygowaniu o kredyty i pozyczki zwigzane z poszczegolnymi inwestycjami. W
przypadku kredytow i pozyczek na poszczegodlne przedsiewziecia, skapitalizowana kwota
sklada sie z odsetek brutto od tych kredytéw i pozyczek pomniejszonych o przychod
pochodzacy z tymczasowego zainwestowania tych srodkéw. Odsetki sg kapitalizowane od
momentu rozpoczecia prac budowlanych do dnia zakonhczenia realizacji projektu, tj. do
chwili, gdy prace budowlane zostajg co do zasady zakonczone. Kapitalizacja kosztéw
finansowania zostaje zawieszona, gdy wystepujg przedtuzajgce sie okresy, w ktoérych prace
budowlane sg przerywane. Odsetki sg takze kapitalizowane w przypadku zakupu
nieruchomosci w celu jej przebudowy, ale tylko w przypadku gdy prace niezbedne do
przygotowania sktadnika aktywow do przebudowy sg w toku.

(n) KOSZTY EMISJI AKCJI

Koszty emisji akcji w wartosci netto (tzn. skorygowane o ewentualne korzysci podatkowe)
pomniejszajg kapitat witasny (nadwyzke ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej).

(o) PODATEK DOCHODOWY ORAZ INNE PODATKI

Biezacy podatek dochodowy spotek Grupy wyliczany jest zgodnie z przepisami
podatkowymi obowigzujgcymi w krajach, w ktérych prowadzg one swojg dziatalno$¢
operacyjng. Wyliczenie to oparte jest na zysku lub stracie wykazywanym zgodnie z
odpowiednimi przepisami podatkowymi.

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego sg rozpoznawane dla wszystkich
dodatnich réznic przejsciowych za wyjatkiem sytuacji, gdy:

e rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci firmy
lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywow bgdz zobowigzania przy transakcji nie
stanowigcej potgczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie majgcej wptywu ani na
wynik finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowa,
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o w przypadku dodatnich roéznic przejsciowych wynikajgcych z inwestycji w jednostkach
zaleznych lub stowarzyszonych i udziatbw we wspoinych przedsiewzieciach —
Z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych podlegajg kontroli
inwestora i gdy prawdopodobne jest ze w dajgcej sie przewidzieé¢ przyszitosci roznice
przejsciowe nie ulegng odwréceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych
réznic przejsciowych, jak rowniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych
strat podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w wysokosci prawdopodobnego,
osiggnietego dochodu do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta¢ ww. réznice, aktywa i
straty, za wyjatkiem sytuaciji, gdy:

e aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczgce ujemnych réznic przejsciowych
powstajg w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy
transakcji nie stanowigcej potgczenia jednostek i w chwili jej zawierania nie majg wptywu
ani na wynik finansowy brutto, ani na dochdéd do opodatkowania czy strate podatkowa,

o w przypadku ujemnych roéznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych
lub stowarzyszonych oraz udziatow we wspolnych przedsiewzigciach, sktadnik aktywow
z tytutu odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej wysokosci,
w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajagcej sie przewidzie¢ przysztosci ww. rdznice
przejsciowe ulegng odwroceniu i osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry
pozwoli na potrgcenie ujemnych roznic przejsciowych.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony
wyceniane sg z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedlug przewidywan bedag
obowigzywa¢ w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana.

Wycena aktywow oraz rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego odzwierciedla
konsekwencje podatkowe wynikajgce ze sposobu, w jaki kazda ze spétek Grupy spodziewa
sie odzyskac bgdz rozliczy¢ wartos¢ ksiegowg skfadnika aktywow lub rezerwy.

Na kazdy dzieh bilansowy, spdtki Grupy dokonujg ponownego oszacowania
nierozpoznanych aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rzeczywistej
wartosci aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Spofki rozpoznajg
nierozpoznane wczesniej sktadniki aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego
do wysokosci, w jakiej przyszty dochdd do opodatkowania umozliwi realizacje tych aktywow.

Analogicznie, spofki korygujg wartos¢ aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego
w zakresie, w jakim przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania
wystarczajgcego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu
podatku odroczonego.
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Podatek odroczony odnoszacy sie do pozycji uymowanych poza rachunkiem zyskow i strat
jest rowniez ujmowany poza rachunkiem zyskow i strat: w przypadku gdy odnosi sie do
pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach, jest ujmowany w innych catkowitych
dochodach, lub w kapitale wkasnym jesli dotyczy pozyciji ujetych w kapitale wiasnym.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego i rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego sg kompensowane tylko wtedy, kiedy istnieje prawo do kompensaty aktywow
podatkowych z biezgcych zobowigzan podatkowych oraz, gdy aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego i zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczag
podatkéw dochodowych, ktére sg pobierane przez ten sam organ podatkowy.

Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sg ujmowane po pomniejszeniu o wartos¢
podatku od towardw i ustug, z wyjatkiem:

e gdy podatek od towardw i ustug zaptacony przy zakupie aktywdéw lub ustug nie jest
mozliwy do odzyskania od organdéw podatkowych, wtedy jest ujmowany odpowiednio,
jako czesc¢ ceny nabycia sktadnika aktywow lub jako czes¢ pozycji kosztowej oraz

e naleznosci i zobowigzan, ktoére sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od
towardw i ustug.

Kwota netto podatku od towardw i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zapfaty na
rzecz organdw podatkowych jest ujeta w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako czes¢
naleznosci lub zobowigzanh.

Jezeli w ocenie Grupy jest prawdopodobne, ze podejscie Grupy do kwestii podatkowej
zostanie zaakceptowane przez organ podatkowy, Grupa okresla dochdd do opodatkowania
(strate podatkowg), podstawe opodatkowania, niewykorzystane straty podatkowe,
niewykorzystane ulgi podatkowe i stawki podatkowe z uwzglednieniem podejScia do
opodatkowania planowanego lub zastosowanego w swoim zeznaniu podatkowym.

Jezeli Grupa stwierdzi, ze nie jest prawdopodobne, iz organ podatkowy zaakceptuje
podejscie Grupy do kwestii podatkowej lub grupy kwestii podatkowych, wowczas Grupa
odzwierciedla wptyw niepewnosci przy ustalaniu dochodu do opodatkowania (straty
podatkowej), niewykorzystanych strat podatkowych, niewykorzystanych ulg podatkowych
lub stawek podatkowych. Grupa odzwierciedla ten efekt za pomocg nastepujgcej metody:

e Grupa okresla najbardziej prawdopodobny scenariusz — jest to pojedyncza kwota
sposrod mozliwych wynikow lub

e Grupa ujmuje wartos¢ oczekiwang - jest to suma kwot wazonych prawdopodobienstwem

sposrod mozliwych wynikow.
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(p) ROZNICE KURSOWE Z PRZELICZENIA

Dla jednostek, ktérych walutg funkcjonalng jest euro, transakcje w walutach obcych (w tym
réwniez w polskich ztotych) ujmowane sg w euro po przeliczeniu wedtug kursu z dnia
transakcji. Aktywa i zobowigzania pieniezne denominowane w walutach obcych sa
przeszacowywane na koniec okresu wedtug kursu obowigzujgcego w ostatnim dniu danego
okresu. Powstate réznice kursowe sg ujmowane w rachunku zyskow i strat. Nastepujgce
kursy wymiany zostaty uzyte do wyceny, w przypadkach gdy okreslona umowa leasingu jest
denominowana w walucie lokalne;j.

31 grudnia 2020 31 grudnia 2019
PLN/EUR 4,6148 4,2585
USD/EUR 1,2279 1,1112
HUF/EUR 365,13 330.50

(1) OPROCENTOWANE KREDYTY | POZYCZKI ORAZ DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE

Wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne sg poczatkowo ujmowane wedtug
wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne zwigzane z uzyskaniem kredytu lub
pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu, oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne sg wyceniane
wedtug zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;,
z wyjatkiem zobowigzan okreslonych jako pozycje zabezpieczane, ktére wyceniane s3g
zgodnie z zasadami rachunkowosci zabezpieczeh opisanymi w nocie 7 (w).

Koszty emisji diugu sg odliczane od kwoty pierwotnie ujetego diugu. Koszty te sa
amortyzowane w rachunku zyskow i strat przez szacowany czas trwania pozyczki,
Z wyjatkiem tych, ktére sg bezposrednio zwigzane z budowa. Koszty emisji dtugu stanowig
korekte efektywnych stop procentowych.

Zamortyzowany koszt oblicza sie uwzgledniajgc wszelkie koszty transakcyjne oraz wszelkie
kwoty dyskonta lub premie z tytutu rozliczenia.

Zyski i straty sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat z chwilg wyksiegowania zobowigzania.
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(r) INSTRUMENTY FINANSOWE - POCZATKOWE UJECIE ORAZ WYCENA PO
POCZATKOWYM UJECIU

Instrument finansowy to kazda umowa, ktéra powoduje powstanie pozycji aktywow
finansowych jednego podmiotu oraz zobowigzania finansowego Ilub instrumentu
kapitatowego w innym podmiocie.

Aktywa finansowe
Poczgtkowe ujecie i wycena

Aktywa finansowe sg klasyfikowane w momencie poczgtkowego ujecia, jako wyceniane
weditug zamortyzowanego kosztu, wartosci godziwej przez inne catkowite dochody bgdz w
wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Grupa klasyfikuje sktadniki aktywoéw finansowych na podstawie modelu biznesowego Grupy
w zakresie zarzgdzania aktywami finansowymi oraz charakterystyki wynikajacej z
przeptywéw pienieznych z zawartych umaow.

Z wyjatkiem nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, ktére nie zawierajg istotnego sktadnika
finansowania lub dla ktérych Grupa zastosowata uproszczone podejscie, Grupa poczatkowo
wycenia sktadnik aktywow finansowych wedtug wartosci godziwej powiekszonej o koszty
transakcyjne, a w przypadku, gdy aktywa finansowe nie sg wyceniane w wartosci godziwej,
przez wynik finansowy. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére nie zawierajg znaczgcego
sktadnika finansowania lub dla ktérych Grupa zastosowata uproszczone podejscie, wycenia
sie po cenie transakcji okreslonej zgodnie z MSSF 15. Zasady rachunkowosci w tym
zakresie zostaty opisane w nocie 7(l) Przychody w umoéw z klientami i rozpoznanie kosztow.

Zakup lub sprzedaz aktywow finansowych, ktére wymagajg dostawy aktywow w terminie
okreslonym w przepisach lub konwencjach na rynku (zwykfe transakcje) ujmuje sie w dniu
transakciji, ti. w dniu, w ktérym Grupa zobowigzata sie kupic¢ lub sprzeda¢ dany sktadnik
aktywow.

Wycena po poczgtkowym ujeciu

Dla celéw pozniejszej wyceny, aktywa finansowe klasyfikowane sg do jednej z czterech
kategorii:

e Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu (instrumenty
dtuzne),
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o Aktywa finansowe wyceniane wedlug wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody bez reklasyfikacji skumulowanych zyskow i strat (instrumenty kapitatowe),

o Aktywa finansowe wyceniane wedlug wartosci godziwej przez wynik finansowy.
Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu (instrumenty dtuzne)

Ta kategoria jest najbardziej istotna dla Grupy. Skfadnik aktywow finansowych wycenia sie
wedtug zamortyzowanego kosztu, jesli spetnione sg oba ponizsze warunki:

o skladnik aktywow finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym,
ktérego celem jest utrzymywanie aktywéw finansowych dla uzyskiwania przeptywéw
pienieznych wynikajgcych z umowy, oraz

e warunki umowy dotyczgcej sktadnika aktywdw finansowych powodujg powstawanie w
okreslonych terminach przeptywdw pienieznych, ktére sg jedynie sptatg kwoty gtéwnej
i odsetek od kwoty gtéwnej pozostatej do sptaty.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu sg nastepnie wyceniane
przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowej i podlegajg odpisowi z tytutu utraty
wartosci. Zyski i straty sg ujmowane w rachunku zyskow i strat z chwilg likwidacji,
modyfikacji lub utraty wartosci sktadnika aktywdw.

Aktywa finansowe Grupy wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu obejmujg naleznosci
z tytutlu dostaw i ustug, pozyczki udzielone jednostkom stowarzyszonym oraz
krotkoterminowe depozyty w finansowych aktywach obrotowych.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody (instrumenty dtuzne)

Grupa wycenia skfadniki aktywéw finansowych wedtug wartoéci godziwej przez inne
catkowite dochody, jesli spetnione sg oba ponizsze warunki:

e skfadnik aktywow finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym,
ktorego celem jest zarbwno otrzymywanie przeptywow pienieznych wynikajgcych z
umowy, jak i sprzedaz skfadnikow aktywéw finansowych; oraz

e warunki umowy dotyczgcej sktadnika aktywow finansowych powodujg powstawanie w
okreslonych terminach przeptywdw pienieznych, ktére sg jedynie sptatg kwoty gtéwnej
i odsetek od kwoty gtownej pozostatej do sptaty.
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Przychody z tytulu odsetek, réznice kursowe oraz zyski i straty z tytutu utraty wartosci
ujmowane sg w wyniku finansowym i obliczane w taki sam sposéb jak w przypadku aktywow
finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu. Pozostate zmiany wartosci
godziwej ujmowane sg przez inne catkowite dochody. W momencie zaprzestania ujmowania
skladnika aktywow finansowych tgczny zysk lub strata uprzednio rozpoznana w innych
catkowitych dochodach zostajg przeklasyfikowane z pozycji kapitatu wlasnego do wyniku
finansowego.

Grupa nie posiada takich instrumentéw dtuznych.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody (instrumenty kapitatowe)

W momencie poczatkowego ujecia, Grupa moze dokonaé¢ nieodwotalnego wyboru
dotyczgcego ujmowania w innych catkowitych dochodach pdzniejszych zmian wartosci
godziwej inwestycji w instrument kapitatowy, jezeli spetniajg one definicje kapitatu wtasnego
zgodnie z MSR 32 Instrumenty finansowe: Prezentacja i nie sg przeznaczone do obrotu.
Klasyfikacja jest ustalana dla poszczegdélnych instrumentow.

Zyski lub straty na tych aktywach finansowych nigdy nie podlegajg przeklasyfikowaniu do
wyniku finansowego. Dywidendy ujmowane sg jako pozostate przychody w rachunku
zyskow i strat wtedy, gdy powstaje uprawnienie jednostki do otrzymania dywidendy, chyba
ze dywidendy te w oczywisty sposéb stanowig odzyskanie czesci kosztow skitadnika
aktywow finansowych, w ktéorym to przypadku zyski sg ujmowane przez inne catkowite
dochody. Instrumenty kapitalowe wyznaczone do wartosci godziwej poprzez inne catkowite
dochody nie podlegajg ocenie pod kagtem utraty wartosci.

Grupa nie posiada takich instrumentéw kapitatowych.
Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy obejmujg
aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, aktywa finansowe wyznaczone przy
poczgtkowym ujeciu wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy lub aktywa finansowe,
ktére obligatoryjnie nalezy wycenia¢ wedtug warto$ci godziwej. Aktywa finansowe sg
klasyfikowane jako dostepne do sprzedazy, jezeli zostaty nabyte w celu sprzedazy lub
odkupienia w krotkim terminie. Instrumenty pochodne, w tym wyodrebnione wbudowane
instrumenty pochodne, sg réwniez klasyfikowane jako dostepne do sprzedazy, chyba ze
zostaly wyznaczone jako efektywne instrumenty zabezpieczajgce. Aktywa finansowe o
przeptywach pienieznych, ktére nie sa wylgcznie sptatami kapitatu i odsetek, sg
klasyfikowane i wyceniane wedtug wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat,
niezaleznie od modelu biznesowego.
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Niezaleznie od kryteriéw klasyfikacji instrumentéw dtuznych, ktére majg by¢ klasyfikowane
wedtug zamortyzowanego kosztu lub wedlug wartosci godziwej poprzez inne catkowite
dochody, jak opisano powyzej, instrumenty dtuzne moga zostac¢ przeznaczone do wyceny
wedtug wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat w momencie poczgtkowego ujecia,
jezeli eliminujg one lub znaczgco zmniejszajg niedopasowanie ksiegowe.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy sg
wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug wartosci godziwej, a ich zmiany
wartosci godziwej ujmowane sg w rachunku zyskow i strat.

Grupa nie posiada takich instrumentéw finansowych.
Zobowiazania finansowe
Poczgtkowe ujecie i wycena

Zobowigzania finansowe sg klasyfikowane, przy poczgtkowym ujeciu, odpowiednio jako
zobowigzania finansowe wyceniane wedlug wartosci godziwej przez wynik finansowy,
kredyty i pozyczki, zobowigzania lub instrumenty pochodne wyznaczone jako instrumenty
zabezpieczajgce w efektywnym zabezpieczeniu.

Wszystkie zobowigzania finansowe sg ujmowane poczatkowo wedtug wartosci godziwej, a
w przypadku kredytdw i pozyczek, po pomniejszeniu o bezposrednie koszty transakcji.

Zobowigzania finansowe Grupy obejmujg zobowigzania handlowe i inne, kredyty i pozyczki,
w tym kredyty w rachunkach biezgcych i pochodne instrumenty finansowe.

Wycena po poczgtkowym ujeciu
Wycena zobowigzan finansowych zalezy od ich klasyfikaciji, jzgodnie z ponizszym opisem:
Zobowigzania finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy

Zobowigzania finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy
obejmujg zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania finansowe
pierwotnie zakwalifikowane do kategorii wycenianych do wartosci godziwej przez wynik
finansowy.

Zobowigzania finansowe sg klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, jezeli zostaty
nabyte dla celéow sprzedazy w niedalekiej przysziosci. Do tej kategorii zalicza sie réwniez
pochodne instrumenty finansowe ktérych umowy zostaty zawarte przez Grupe, ktore nie sg
wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajgce w relacjach zabezpieczajgcych, zgodnie z
definicih w MSSF 9. Samodzielne wbudowane instrumenty pochodne sg réwniez
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Zyski lub straty z zobowigzan przeznaczonych do obrotu sg ujmowane w rachunku zyskéw
i strat.

Zobowigzania finansowe wyceniane przy poczgtkowym ujeciu wedlug wartosci godziwej
przez wynik finansowy sg wyceniane w poczgtkowej dacie ujecia i tylko wtedy, gdy kryteria
okreslone w MSSF 9 zostaty spetnione.

Kredyty i pozyczki

Jest to kategoria najbardziej istotna dla Grupy. Po poczatkowym ujeciu, oprocentowane
kredyty i pozyczki sg wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu
metody efektywnej stopy procentowej. Przychody i koszty sg ujmowane w rachunku zyskow
i strat z chwilg wyksiegowania zobowigzania z bilansu, a takze w wyniku rozliczenia metoda
efektywnej stopy procentowej.

Zamortyzowany koszt oblicza sie, uwzgledniajgc wszelkie kwoty dyskonta lub premie z
tytutu przejecia oraz optaty i koszty, ktére stanowig integralng czescig efektywnej stopy
procentowej. Amortyzacja efektywnej stopy procentowej ujmowana jest jako koszty
finansowe w rachunku zyskéw i strat.

Ta kategoria odnosi sie do oprocentowanych kredytow i pozyczek.
Kompensowanie instrumentéw finansowych

Aktywa finansowe i zobowigzania finansowe sg kompensowane, a kwota netto wykazywana
jest w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, jezeli istnieje obecne
egzekwowalne prawo do kompensaty ujetych kwot i jednoczesnie istnieje zamiar ich
rozliczenia w kwocie netto.
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Ponizsza tabela prezentuje kategoryzacje wyceny aktywéw i pasywow finansowych:
pozycja, kategoria oraz wycena.

Pozycja

Kategoria

Wycena

Srodki pieniezne oraz
krétkoterminowe
depozyty

Naleznosci

Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz inne
zobowigzania

Kredyty i pozyczki dtugo-
i krotkoterminowe

Depozyty od najemcow

Pozostate zobowigzania
dtugoterminowe

SWAP na stope
procentowg

CAP

Cross-currency interest
swap

Aktywa/zobowigzania
finansowe
Aktywa finansowe
wyceniane wedtug
zamortyzowanego
kosztu
Aktywa finansowe
wyceniane wedtug
zamortyzowanego
kosztu

Zobowigzania finansowe
wyceniane wedtug
Zamortyzowanego

kosztu

Zobowigzania finansowe
wyceniane wedtug
Zamortyzowanego

kosztu

Zobowigzania finansowe
wyceniane wedtug
Zamortyzowanego

kosztu

Zobowigzania finansowe
wyceniane wedtug
Zamortyzowanego

kosztu

Transakcje
zabezpieczajgce
(zabezpieczenie

przeptywow pienieznych)

Zobowigzania finansowe
wyceniane wedtug
wartosci godziwej przez
wynik finansowy
Zobowigzania finansowe
wyceniane wedtug
wartosci godziwej przez
pozostate dochody
ogotem / wynik
finansowy

Zamortyzowany koszt

Zamortyzowany koszt

Zamortyzowany koszt

Zamortyzowany koszt

Zamortyzowany koszt

Zamortyzowany koszt

Wartos¢ godziwa - poprzez inne
catkowite dochody (czesé
efektywna) / poprzez rachunek
zyskow i strat (czesé
nieefektywna)

Warto$¢ godziwa - poprzez
wynik

Wartos¢ godziwa zwigzana z
odsetkami - poprzez inne
catkowite dochody; Wartosé
godziwa zwigzana z walutg -
poprzez wynik
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(s) SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

Srodki pieniezne obejmujg $rodki pieniezne w kasie i depozyty na zgdanie. Ekwiwalenty
srodkéw pienieznych obejmuijg krotkoterminowe, ptynne instrumenty, ktére mogg by¢ fatwo
zamienione na przewidywalng ilos¢ gotowki i ktére sg przedmiotem jedynie nieznacznego
ryzyka utraty wartosci.

() NALEZNOS$CI Z TYTULU DOSTAW | USLUG

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug reprezentujg prawo Grupy do bezwarunkowej kwoty
wynagrodzenia (tj. do uptywu terminu zaptaty wymagany jest tylko uptyw czasu). Szczegoty
opisane w zasadach rachunkowosci aktywow finansowych w punkcie r) Instrumenty
finansowe - poczgtkowe ujecie i pbézniejsza wycena. Wartos¢ bilansowa naleznosci jest
réwna ich wartosci godziwe.

(u) UTRATA WARTOSCI AKTYWOW TRWALYCH

Wartos¢ bilansowa aktywéw nie wycenianych wedtug wartosci godziwej jest okresowo
weryfikowana przez Zarzad w celu ustalenia, czy moze nastgpi¢ utrata wartosci.
W szczegdlnosci Zarzad ocenia, czy wystepujg przestanki utraty wartosci. Na podstawie
najnowszych analiz Zarzgd uwaza, ze nie istniejg przestanki utraty wartosci.

(v) ZAKUP UDZIALOW NIEKONTROLUJACYCH

W przypadku zwiekszenia udziatu w aktywach netto kontrolowanej jednostki zaleznej,
réznica miedzy udziatem zaptaconym/do zaptaty a wartoscig bilansowg udziatow
niekontrolujgcych jest ujmowana w kapitale wlasnym przypadajgcym akcjonariuszom
jednostki dominujgce;.

(w) INSTRUMENTY POCHODNE | RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

Poczatkowe ujecie i pozniejsza wycena

Grupa wykorzystuje pochodne instrumenty finansowe takie jak SWAP stopy procentowej
oraz CAP w celu zabezpieczenia sie przed zmienno$cig stop procentowych. Tego rodzaju
pochodne instrumenty finansowe sg poczatkowo ujmowane wedtug wartosci godziwej w
dniu zawarcia kontraktu, a nastepnie sg ponownie wyceniane wedtug wartosci godziwe;j.
Instrumenty pochodne wykazuje sie jako aktywa, gdy ich warto$¢ godziwa jest dodatnia
i jako zobowigzania — gdy ich wartos¢ godziwa jest ujemna.
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Dla celow rachunkowosci zabezpieczeh zabezpieczenia s3g klasyfikowane jako
zabezpieczenia przeptywdw pienieznych przy zabezpieczaniu wptywu na zmiennos¢
przepltywéw pienieznych, ktére mozna przypisa¢ do konkretnego ryzyka zwigzanego z
ujetym skfadnikiem aktywow lub zobowigzaniem lub wysoce prawdopodobng planowang
transakcjg lub ryzykiem walutowym w nierozpoznane zdecydowane zaangazowanie.

W momencie powstania powigzania zabezpieczajgcego, Grupa formalnie wyznacza
i dokumentuje powigzanie zabezpieczajgce, do ktérego chce zastosowac¢ rachunkowosc¢
zabezpieczen oraz cel zarzgdzania ryzykiem i strategie ustanowienia zabezpieczenia.

Przed 1 stycznia 2018 r. dokumentacja obejmowata identyfikacje instrumentu
zabezpieczajgcego, zabezpieczanej pozycji lub transakcji, charakter zabezpieczanego
ryzyka oraz sposob, w jaki Grupa oceni skuteczno$¢ zmian wartosci godziwej instrumentu
zabezpieczajgcego w kompensowaniu wplywu na zmiany warto$ci godziwej pozycji
zabezpieczanej lub przeptywy pieniezne zwigzane z zabezpieczanym ryzykiem. Oczekuje
sie, ze takie zabezpieczenia bedg wysoce skuteczne w kompensowaniu zmian wartosci
godziwej lub przeptywdw pienieznych i sg oceniane na biezgco w celu stwierdzenia, czy
rzeczywiscie byty wysoce efektywne we wszystkich okresach sprawozdawczych, dla ktére
zostaty ustanowione.

Poczgwszy od 1 stycznia 2018 r. dokumentacja obejmuje identyfikacje instrumentu
zabezpieczajgcego, zabezpieczanej pozycji, charakter zabezpieczanego ryzyka oraz
sposoéb, w jaki Grupa oceni, czy powigzanie zabezpieczajgce spetnia wymogi efektywnosci
zabezpieczenia (w tym analiza zrédet nieskutecznosci zabezpieczenia i sposéb okreslania
wspétczynnika zabezpieczenia). Powigzanie zabezpieczajgce kwalifikuje sie do
rachunkowos$ci zabezpieczen, jesli spetnia wszystkie nastepujgce wymogi efektywnosci:

o Istnieje ,zwigzek ekonomiczny” pomiedzy pozycjg zabezpieczang a instrumentem
zabezpieczajgcym.

o Efekt ryzyka kredytowego nie ,dominuje nad zmianami wartosci”, ktére wynikajg z
tej relacji gospodarczej.

e Wspdtczynnik zabezpieczenia powigzania zabezpieczajgcego jest taki sam, jak
wynikajgcy z wartosci zabezpieczanej pozycji, ktérg Grupa faktycznie zabezpiecza,
oraz wartosci instrumentu zabezpieczajgcego, ktéry Grupa faktycznie wykorzystuje
do zabezpieczenia tej wartosci zabezpieczanej pozycji.

Zabezpieczenia, ktére spetniajg wszystkie kryteria kwalifikujgce do rachunkowo$ci
zabezpieczen, sg rozliczane w sposob opisany ponizej.
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Zabezpieczenie przeptywéw pienieznych

Efektywng czes$¢ zysku lub straty na instrumencie zabezpieczajgcym ujmuje sie w innych
catkowitych dochodach w rezerwie zabezpieczenh przeptywow pienieznych, natomiast kazdg
nieefektywng czes¢ ujmuje sie niezwtocznie w rachunku zyskow lub strat. Rezerwa
zabezpieczajgca przeptywy pieniezne jest korygowana o nizsze z tgcznych zyskéw lub strat
na instrumencie zabezpieczajgcym oraz skumulowang zmiane warto$ci godziwej
zabezpieczanej pozycji.

Rachunkowo$¢ zabezpieczen przestaje obowigzywaé, gdy instrument zabezpieczajgcy
wygasa, zostaje sprzedany, rozwigzany lub wykonany, albo przestaje spetniaC kryteria
rachunkowosci zabezpieczen. W tym momencie wszelkie skumulowane zyski lub straty
ujete w kapitale wtasnym sg przenoszone do zysku lub straty netto za dany rok.

W przypadku instrumentéw pochodnych, ktére nie spetniajg wymogow rachunkowo$ci
zabezpieczen, zyski lub straty z tytutu zmiany w ich warto$ci godziwej wykazywane sg
w catosci bezposrednio w rachunku zyskow i strat za dany rok.

Wartos¢ godziwa transakcji Cross-currency interest swap, transakcji IRS oraz kontraktow
CAP jest ustalana poprzez odniesienie do wartosci rynkowej podobnych instrumentéow
(hierarchia poziomow wartosci godziwej 2).

(x) SZACUNKI KSIEGOWE

Sporzadzanie sprawozdan finansowych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej wymaga od Zarzadu dokonywania pewnych zatozen
i oszacowan, majgcych wptyw na prezentowane kwoty aktywow i zobowigzan (w tym
aktywow i zobowigzan warunkowych) na dzien bilansowy. W zwigzku z tym, rzeczywiste
wartosci mogag rozni¢ sie od tych szacunkow.

Nieruchomoéci inwestycyjne reprezentujg nieruchomosci utrzymywane w celu generowania
dtugoterminowych wptywow z tytutu wynajmu. Nieruchomos¢ inwestycyjna jest wykazywana
wedtug wartosci godziwej, ktéra jest wyceniana przynajmniej raz w roku przez niezaleznego
zarejestrowanego rzeczoznawce na podstawie zdyskontowanych przewidywanych
przeplywéw pienieznych z nieruchomosci inwestycyjnej z wykorzystaniem stép
dyskontowych stosowanych dla lokalnego rynku nieruchomosci oraz aktualizowana wedtug
osadu Zarzadu lub - jesli uznano to za stosowne - przy uzyciu podejscia dochodowego
(,Income capitalisation method”) lub metody stopy kapitalizacji (,Yield method”).
Zastosowang metode i gldwne zatozenia opisane w nocie 17 okresla rzeczoznawca.
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Zmiany w wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych sg odnoszone do rachunku
zyskéw i strat w okresie, w ktorym wystgpity (nota 17).

Grupa wykorzystuje oszacowania w celu ustalenia stosowanych stawek amortyzacyjnych
(nota 29).

Wartos¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustala
sie wykorzystujgc odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i
zatozenh Grupa kieruje sie profesjonalnym osgdem (nota 19).

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego bazujgc na zatozeniu, ze
w przysziosci zostanie osiggniety zysk podatkowy pozwalajgcy na jego wykorzystanie.
Pogorszenie uzyskiwanych wynikow podatkowych w przysztosci mogtoby spowodowaé, ze
zalozenie to statoby sie nieuzasadnione (nota 15).

(y) ISTOTNE OSADY KSIEGOWE

W procesie stosowania Grupowych zasad (polityki) rachunkowosci Zarzad Spétki dokonat
nastepujgcych osgdow:

Grupa zawarta umowy najmu powierzchni w posiadanych nieruchomosciach komercyjnych.
Grupa ustalita, ze zachowuje wszystkie znaczgce ryzyka i korzysci z tytutu posiadania tych
nieruchomosci, ktérych wynajem jest ujmowany jako leasing operacyjny.

Istotne wartosci ksiegowe oparte na profesjonalnym osgdzie i szacunkach w odniesieniu do
nieruchomosci inwestycyjnych zostaty zaprezentowane w nocie 7(c).

Istotne osady ksiegowe dotyczgce ptynnosci rynkowej nieruchomosci inwestycyjnych
zostaty przedstawione w nocie 7 (d).

Grupa klasyfikuje zapasy w postaci nieruchomosci mieszkaniowych do aktywdw obrotowych
lub do aktywow trwatych na podstawie stopnia zaawansowania prac konstrukcyjnych
w ramach przyjetego przez Grupe cyklu operacyjnego. Normalny cykl operacyjny Grupy
w wiekszosci wypadkow przypada na okres od roku do pieciu lat. Aktywne projekty
mieszkaniowe sg klasyfikowane jako zapasy w aktywach obrotowych. Projekty
mieszkaniowe, ktdrych termin wykonania jest dtuzszy niz cykl operacyjny, sg klasyfikowane
jako grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowg w aktywach trwatych.

Na podstawie przeprowadzonych szacunkéw Grupa zmienita klasyfikacje czesci zapasow
Z aktywow obrotowych do gruntéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg
w aktywach trwatych.
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Grupa ustala, czy transakcja lub inne zdarzenie jest potgczeniem jednostek gospodarczych
poprzez zastosowanie definicji biznesowej zawartej w MSSF 3.

Podatek odroczony dotyczgcy zewnetrznych réznic przejsciowych odnoszacych sie do
jednostek zaleznych zostat obliczony w oparciu o oszacowane prawdopodobienstwo, ze te
réznice przejsciowe zostang zrealizowane w dajgcej sie przewidzieé przysztosci.

Grupa przeprowadza réwniez ocene prawdopodobienstwa realizacji aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Jesli jest to konieczne, Grupa zmniejsza wartosé
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego do warto$ci mozliwej do uzyskania.

Grupa polega na osadach w zakresie rozliczenia ptatnosci w formie akcji wtasnych w
Srodkach pienieznych.

(z) PODSTAWA KONSOLIDACJI

Skonsolidowane sprawozdania finansowe obejmujg sprawozdania GTC S.A. i jej spotek
zaleznych za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2020.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres
sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominujgcej, przy wykorzystaniu spéjnych
zasad rachunkowosci i w oparciu o jednolite zasady rachunkowoéci zastosowane do
podobnych transakcji i zdarzen gospodarczych. Dokonuje sie korekt konsolidacyjnych aby
ujednolici¢ ewentualne réznice w zasadach rachunkowosci.

Grupa, niezaleznie od charakteru jej powigzan ze spotkami zaleznymi (jednostkami),
powinna ustali¢ czy petni role jednostki dominujgcej biorgc pod uwage fakt, czy sprawuje
nad nimi kontrole.

Grupa sprawuje kontrole nad jednostka, jesli podlega ekspozycji na zmienne wyniki
finansowe lub ma do nich prawo wynikajgce z jej zaangazowana w dang jednostke i posiada
mozliwo$¢ wplywania na te wyniki poprzez wykorzystanie sprawowanej witadzy nad
jednostka.

W zwigzku z powyzszym, Grupa sprawuje kontrole nad jednostkg wytgcznie w przypadku
spetnienia wszystkich ponizszych warunkow:

e sprawuje wtadze nad jednostka;
e podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub posiada do nich prawa; oraz

e posiada mozliwosé wykorzystania sprawowanej wtadzy nad jednostkg, w ktorej
dokonano inwestycji, do wywierania wptywu na wysokos$¢ swoich wynikéw finansowych.
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Spdétki zalezne sg konsolidowane od dnia przeniesienia kontroli do Grupy i zostajg
wytgczone z konsolidacji od dnia, kiedy Grupa traci kontrole nad spotka.

Wszystkie znaczace salda i transakcje pomiedzy jednostkami wchodzgcymi w skiad Grupy,
w tym niezrealizowane zyski wynikajgce z transakcji w ramach Grupy, zostaty w catosci
wyeliminowane. Niezrealizowane straty sg eliminowane, chyba ze wystepujg przestanki
utraty wartosci.

(aa) REZERWY

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie cigzy obowigzek (prawny lub domniemany)
wynikajgcy ze zdarzen przesziych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego
obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu korzysci ekonomicznych, oraz gdy mozna
dokonac¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

(ab) PLATNOSCI W FORMIE AKCJI WEASNYCH

Spétka wyptaca wynagrodzenie w polskich ztotych dla kluczowych pracownikéw w zamian
za Swiadczone przez nich ustugi, poprzez przyznanie im praw do ptatnosci na podstawie
notowan akcji GTC w PLN (,akcje fantomowe”).

Koszt akcji fantomowych rozpoznaje sie poczatkowo wedtug wartosci godziwej na dzien
przyznania. Warto$¢ zobowigzania jest ponownie wyliczana wedtug wartosci godziwej na
kazdy dzieh bilansowy oraz w dniu rozliczenia. Zmiany w wartosci godziwej ujmowane sg
w kosztach administracyjnych. Akcje fantomowe sg nabywane w rocznych transzach
w okresie swiadczenia pracy / ustugi. Wydatki sg ujmowane liniowo przez okres nabywania
uprawnien.

(ac) ZYSK NA AKCJE

Zysk na akcje dla kazdego okresu sprawozdawczego jest obliczany jako iloraz zysku za
dany okres sprawozdawczy oraz $redniej wazonej liczby akcji pozostajgcych w obrocie w
tym okresie.

(ad) DEPOZYTY KROTKOTERMINOWE

Depozyty krotkoterminowe obejmujg depozyty zwigzane z umowami kredytowymi i innymi
zobowigzaniami umownymi i mogg by¢ wykorzystywane wytgcznie do wybranych dziatan
operacyjnych okreslonych w umowach podstawowych. Depozyty zwigzane z umowami
kredytowymi mozna wykorzysta¢ w dowolnym momencie (do okreslonych celéw za zgodg
kredytodawcy), poniewaz sg one prezentowane w aktywach obrotowych.
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(ae) DEPOZYTY OD NAJEMCOW

Depozyty od najemcow obejmujg depozyty otrzymane od najemcédw w celu zabezpieczenia
zobowigzania najemcy wobec witasciciela nieruchomosci. Depozyty podlegajg zwrotowi na
koniec umowy najmu.

(af) ZAPASY ORAZ GRUNTY PRZEZNACZONE POD ZABUDOWE MIESZKANIOWA

Zapasy dotyczg projektow mieszkaniowych w trakcie budowy i sg wyceniane wedtug nizszej
z dwoch wartosci: kosztu wytworzenia i mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto
(wartoéci odzyskiwalnej). Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest przy pomocy metody
Zdyskontowanych Przeplywdw Pienieznych albo metody poréwnawczej przez niezaleznych
rzeczoznawcoOw. Koszty odnoszgce sie do realizacji projektu mieszkaniowego sg
wykazywane jako zapasy.

Prowizje wyptacone posrednikom sprzedazy lub agencjom marketingowym za sprzedaz
nieruchomosci mieszkaniowych, ktére nie podlegajg zwrotowi, sg odnoszone bezposrednio
w koszty w momencie, gdy sprzedaz danej nieruchomosci mieszkaniowej jest
prawdopodobna.

Grupa klasyfikuje zapasy w postaci nieruchomosci mieszkaniowych do aktywoéw obrotowych
lub do aktywow trwatych na podstawie stopnia zaawansowania prac konstrukcyjnych
w ramach przyjetego przez Grupe cyklu operacyjnego. Normalny cykl operacyjny Grupy
w wiekszosci wypadkow przypada na okres od roku do pieciu lat. Aktywne projekty
mieszkaniowe sg klasyfikowane jako zapasy w aktywach obrotowych. Projekty
mieszkaniowe, ktorych ukohczenie jest planowane w okresie diuzszym niz cykl operacyjny,
sg zaklasyfikowane jako grunty przeznaczone pod zabudowe oraz wykazane w aktywach
trwatych.

(ag) LEASING

Umowy leasingowe, zgodnie z ktérymi Grupa zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajgce z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sg do umow leasingu
operacyjnego.
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W Grupie GTC wystepujg dwa rodzaje leasingu, ktére podlegajg zakresowi MSSF 16 i majg
wptyw na sprawozdanie finansowe:

« Leasing nieruchomosci wynajmowanych najemcom - podstawowa dziatalnos¢
Grupy GTC.

W przypadku tej dziatalnosci leasingowej Grupa GTC dziata jako leasingodawca.
Rachunkowo$¢ leasingodawcy zgodnie z MSSF 16 zasadniczo nie ulegta zmianie,
dlatego tez nie wptywa na Grupe.

« Leasing (dzierzawa) gruntow w uzytkowaniu wieczystym., gdzie Grupa wystepuje
[ako Najemca

Ptatnosci za uzytkowanie wieczyste sg to ptatnoséci, ktére sg dokonywane z géry lub z dotu
w okresach rocznych lub miesiecznych w ustalonym okresie (od 33 do 87 lat). Ptatnosci za
uzytkowanie wieczyste wystepujg w Polsce, Chorwacji, Rumunii oraz Serbii.

Ze wzgledu na fakt, ze opfaty za uzytkowanie wieczyste sg co do zasady traktowane jako
optaty leasingowe, ptatnosci z nimi zwigzane nalezy rozpatrywaé¢ zgodnie z MSSF 16.

W skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa rozpoznaje prawo do
uzytkowania oraz zobowigzania z tytutu leasingu:

a) Prawo do wieczystego uzytkowania gruntéw jest prezentowane:
e jako czes¢ nieruchomosci inwestycyjnych, z odrebnym ujawnieniem w nocie;
e jako czesc¢ gruntéw pod zabudowe mieszkaniowa.

b) Zobowigzania z tytutu leasingu zostaty zaprezentowane w ramach krétkoterminowych i
dtugoterminowych zobowigzan, z odrebnym ujawnieniem.

Zgodnie z MSSF 16 Grupa prezentuje amortyzacje prawa do uzytkowania lub zmiane
warto$ci godziwej prawa do uzytkowania w ramach zysku (straty) z tytutu aktualizacji
wyceny. Odsetki dotyczgce leasingu gruntu sg prezentowane jako koszty finansowe.

Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw jest amortyzowane przez okres leasingu (metoda
kosztu historycznego) lub wyceniane przy zastosowaniu metody wyceny do wartosci
godziwej (dla nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych wedtug warto$ci godziwe;j).
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Grupa zawarta kilka innych umow leasingu (krétkoterminowe, o matej wartosci), ktére nie
sg rozpatrywane zgodnie z MSSF 16. Ponadto Grupa postanowita nie stosowaé nowych
wytycznych do uméw leasingu, dla ktérych okres obowigzywania uptynie w ciggu dwunastu
miesiecy od daty pierwszego zastosowania standardu. W takich przypadkach leasing jest
rozliczany jako leasing krotkoterminowy.

Zmiany w MSSF 16 Leasing: Ulgi zwigzane z Covid-19 (opublikowane w dniu 28 maja

2020 roku).

Od 1 czerwca 2020 roku MSSF 16 zostat zmieniony w celu zapewnienia doraznego
rozwigzania dla leasingobiorcéw rozliczajgcych sie z ulgami czynszowymi wynikajgcymi
bezposrednio z pandemii COVID-19 i spetniajgcych nastepujgce kryteria:

(@) Zmiana optat leasingowych skutkuje zrewidowang zaptatg za leasing, ktéra
jest zasadniczo taka sama lub mniejsza od zaptaty za leasing bezposrednio
poprzedzajgcy zmiane;

(b) Zmniejszenie polega na tym, Zze opfaty leasingowe majg wptyw tylko na
ptatnosci pierwotnie nalezne w dniu lub przed 30 czerwca 2021 roku;

(c) Nie nastgpity zadne istotne zmiany w innych warunkach leasingu.

Obnizki czynszu, ktore spetniajg powyzsze kryteria, mogg by¢ rozliczane zgodnie z
uproszczonym rozwigzaniem, co oznacza, ze leasingobiorca nie ocenia, czy obnizka
czynszu spetnia definicje zmiany leasingu. Leasingobiorcy stosujg inne wymogi
zawarte w MSSF 16 przy rozliczaniu obnizki.

W ocenie Spoétki powyzsza zmiana nie ma istotnego wptywu.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
37



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

8 « Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych

Zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe

koniec poszczegoélnych okresdéw zostat przedstawiony w tabeli ponizej (tabela ponizej
przedstawia udziat efektywny):

Spotki zalezne

Jednostka 31 grudnia 31 grudnia
Nazwa dominujaca Siedziba 2020 roku 2019 roku
GTC Konstancja Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Korona S.A. GTC S.A. Polska 100% 100%
Globis Poznan Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Aeropark Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Globis Wroctaw Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Satellite Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Sterlinga Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Karkonoska Sp. z 0.0. (1) GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Ortal Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Diego Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Francuska Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC UBP Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Pixel Sp. z o.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Moderna Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
gzr.wtrum Handlowe Wilanéw Sp. z GTC SA. Polska 100% 100%
GTC Management Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
GTC Corius Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Centrum Swiatowida Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Glorine investments Sp. z 0.0. (1) GTC S.A. Polska 100% 100%
gl)cz)rine investments Sp. z 0.0. s.k.a. GTC SA. Polska 100% 100%
GTC Galeria CTWA Sp. z 0.0. GTC S.A. Polska 100% 100%
Artico Sp. z 0.0 GTC S.A. Polska 100% 100%
Julesberg Sp. z 0.0. (2) GTC S.A. Polska - 100%
Jowett Sp. z 0.0. (2) GTC S.A. Polska - 100%
GTC Hungary Real Estate
Development Company Ltd. (“GTC  GTC S.A. Wegry 100% 100%
Hungary”)
GTC Duna Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Vaci Ut 81-85 Kit. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Riverside Apartmanok Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%

(“Riverside”) (1)

(1) W trakcie likwidacji

(2) Zlikwidowane
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Jednostka 31l grudnia 31 grudnia
Nazwa dominujaca Siedziba 2020 roku 2019 roku
Centre Point I. Kft. (“Centre Point1”) GTC Hungary Wegry 100% 100%
Centre Point IlI. Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Spiral |.Kft. GTC Hungary Wegry 100% 100%
SASAD Resort Kft. (“Sasad”) (3) GTC Hungary Wegry - 100%
Albertfalva Uzletkdzpont Kit. 0 o
(“formerly Szeremi Gate”) GTC Hungary Wegry 100% 100%
GTC Metro Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
Kompakt Land Kft GTC Hungary Wegry 100% 100%
GTC White House Kift. GTC Hungary Wegry 100% 100%
VRK Tower Kift GTC Hungary Wegry 100% 100%
Amarantan Ltd. (4) GTC Hungary Wegry - 100%
GTC Future Kft (5) GTC Hungary Wegry 100% -
Globe Office Investments Kft (5) GTC Hungary Wegry 100% -
GTC Nekretnine Zagreb d.o.o. . 0 0
(“GTC Zagreb’) GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
Euro Structor d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 70% 70%
Marlera Golf LD d.o.0. (6) GTC S.A. Chorwacja 100% 80%
Nova Istra Idaeus d.o.0. (6) MarILe[r)a dGOOg Chorwacja 100% 80%
GTC Matrix d.o.o. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
GTC Seven Gardens d.o.0. GTC S.A. Chorwacja 100% 100%
Towers International Property S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Green Dream S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Aurora Business Complex S.R.L GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Cascade Building S.R,L GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Gate Bucharest S.R.L. BCG Rumunia 100% 100%
Venus Commercial Center S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Beaufort Invest S.R.L. GTC S.A. Rumunia 100% 100%
Fajos S.R.L. (1) GTC S.A. Rumunia 100% 100%
City Gate S.R.L. BCG Rumunia 100% 100%
City Rose Park SRL GTC S.A. Rumunia 100% 100%

Operetico
Deco Intermed S.R.L. Enterprises Rumunia 66.7% 66.7%
Ltd.

GML American Regency Pipera GTC S.A. Rumunia 66.7% 66.7%

S.R.L.

(1) W trakcie likwidacji

(2) Zlikwidowane

(3) Potaczone z GTC Hungary na dzien 30 wrzesnia 2020

(4) Potagczone z Centre Point | na dzien 30 wrzesnia 2020

(5) Nowo utworzona spotka zalezna

(6) Nabycie udziatéw niekontrolujgcych
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8 « Inwestycje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspoéizaleznych

Jednostka 31 grudnia 31 grudnia
Nazwa dominujgca Siedziba 2020 roku 2019 roku
NRL EAD GTC S.A. Bulgaria 100% 100%
Advance Business Center EAD GTC S.A. Bulgaria 100% 100%
GTC Yuzhen Park EAD ("GTC GTC S.A. Bulgaria 100% 100%
Yuzhen”)
Dorado 1 EOOD (3) GTC S.A. Bulgaria 100% 100%
GTC Medj Razvoj Nekretnina d.o.0. GTC SA. Serbia 100% 100%
Beograd
GTC Business Park d.o.0. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Commercial and Residential GTC SA. Serbia 100% 100%
Ventures d.o.o. Beograd
Demo Invest d.o0.0. Novi Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Atlas Centar d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
Commercial Development d.o.o. GTC SA. Serbia 100% 100%
Beograd
Glamp d.o.o. Beograd GTC S.A. Serbia 100% 100%
GTC BBC d.o.0 GTC S.A. Serbia 100% 100%
E.urpport Investment (Cyprus) 1 GTC SA. Cypr 100% 100%
Limited
Europort
Europort Ukraine Holdings 1 LLC Investment Ukraina 100% 100%
(Cyprus) 1
Limited
Europort
Europort Ukraine LLC Investment Ukraina 100% 100%
(Cyprus) 1
Limited
Europort
Europort Project Ukraine 1 LLC Investment Ukraina 100% 100%
(Cyprus) 1
Limited
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9 . Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym
ZMIANA AKCJONARIATU / ZMIANA ZARZADU

W dniu 16 kwietnia 2020 roku Rada Nadzorcza Spdtki powotata Yovava Carmi na
stanowisko Cztonka Zarzadu Spdiki.

W dniu 23 czerwca 2020 roku spétka GTC HOLDING ZARTKORUEN MUKODO
RESZVENYTARSASAG z siedzibg w Budapeszcie, Wegry (,GTC Holding Zrt”) kupita 100%
udziatdbw w spétce GTC Dutch Holdings B.V. (,Akcjonariusz Wigkszosciowy”) od spotki
LSREF Il GTC INVESTMENTS B.V. z siedzibg w Amsterdamie w Holandii. Spétka GTC
Dutch Holdings B.V. posiada 298.575.091 akcji Spotki, stanowigcych 61,49% udziatéw w
kapitale zakltadowym Spétki. Po wymienionym wyzej nabyciu, spotka GTC Holding Zrt (tj.
poprzez Akcjonariusza Wiekszosciowego) posiada posrednio 298.575.091 akcji Spotki,
dajgcych 61,49% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spofki.

W dniu 23 czerwca 2020 roku Robert Snow zostat powotany na stanowisko Czionka
Zarzadu Spoiki.

W dniu 23 czerwca 2020 roku Thomas Kurzmann zostat odwotany ze stanowiska Cztonka
Zarzadu Spoiki.

W dniu 1 lipca 2020 roku Gyula Nagy zostat powotany na stanowisko Cztonka Zarzadu
Spoiki.

W dniu 28 lipca 2020 roku Ariel Alejandro Ferstman zostat powotany na stanowisko Czionka
Zarzadu Spoiki.

W dniu 28 lipca 2020 r. Spétka poinformowata, ze kadencja Ereza Boniela jako czionka
Zarzgdu Spofki wygasa ze skutkiem natychmiastowym, za obopding zgoda.

W dniu 18 wrzeénia 2020 roku Yovav Carmi zostat powotany na stanowisko Prezesa
Zarzadu Spoiki.

W dniu 27 pazdziernika 2020 roku spétka GTC Holding Zrt zwiekszyta ogdlng liczbe gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Spotki w wyniku nabycia w dniu 22 pazdziernika 2020 roku
21.891.289 akcji Spotki, uprawniajgcych do 21.891.289 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki, co stanowi 4,51% udziatu w kapitale Spétki i uprawniajgcych do 4,51% ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki. Po powyzszej transakcji zakupu spétka GTC
Holding Zrt posiada bezposrednio i posrednio 320.466.380 akcji Spofki, dajacych 66,00%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
41



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

9 « Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym (ciag dalszy)

ZAKONCZENIE INWESTYCJI / ZAKUP
W 2020 roku Grupa GTC zakonczyta budowe nastepujgcych nieruchomosci:

o Green Heart N3 w Belgradzie - biurowiec o powierzchni 5 tys. mkw. (marzec 2020

r.);
o Matrix B w Zagrzebiu - biurowiec o powierzchni 11 tys. mkw. (listopad 2020 r.);
e ABC 2 w Sofii - biurowiec o powierzchni 18 tys. mkw. (pazdziernik 2020 r.).

We wrzesniu 2020 roku. Grupa GTC nabyta pozostate 20% udziatéw w spétce Marlera Golf
LD d.o.0. za cene 2,8 min EUR, z czego 1,8 min EUR zostato zaptacone we wrzesniu 2020
roku (pozostata czes¢ 1 min EUR zostanie wyptacona po spetnieniu okreslonych
warunkéw). Po dokonaniu transakcji GTC pozostata jedynym wtascicielem spotki zalezne;.
W wyniku tej transakcji udziat akcjonariuszy mniejszosciowych wzrést o 15,9 milionéw PLN
(3,6 min EUR), za$s kapitat zapasowy spadt 0 28,4 milionéw PLN (6,4 min EUR). W zwigzku
z powyzszym, kapitat witasny ogétem spadt o 12,4 milionéw PLN (2,8 min EUR).

W dniu 13 listopada 2020 roku GTC Future Kft, nowo utworzona spétka zalezna (100%
zalezna) kupita dziatke od spotki zaleznej, powigzanej z akcjonariuszem wigkszosciowym,
z istniejgcymi starymi budynkami biurowymi i przemystowymi przy ulicy Vaci w Budapeszcie
za kwote 96,7 milionéw ztotych (21,35 min EUR). Istniejgce budynki majg 12.000 mkw.
catkowitej powierzchni najmu (GLA 8.200 mkw.). Spétka planuje wyburzenie tych budynkéw
oraz budowe nowych biurowcéw w fazach o tgcznej powierzchni najmu 64.000 m kw.

ROZPOCZECIE BUDOWY NOWYCH PROJEKTOW

W lipcu 2020 roku Dorado 1 EOOD, spétka w catosci nalezgca do Spdiki, rozpoczeta
budowe nowego biurowca (Sofia Tower 2) w Sofii. Projekt bedzie sktadat sie z 8,3 tys. mkw.
powierzchni najmu.

SPRZEDAZ AKTYWOW

W dniu 20 pazdziernika 2020 roku spoétka Spiral | Kft., posrednio w 100% zalezna od Spotki,
podpisata umowe kupna-sprzedazy biurowca Spiral za cene 277,4 milionéw PLN (62,7 min
EUR). W dniu 5 listopada 2020 roku wszystkie warunki zawieszajgce sprzedazy zostaty
spetnione, a cena zakupu zostata zaptacona w catosci. Réwnolegle z zamknieciem
transakcji, spotka Spiral | Kft sptacit w catosci pozostatg do sptaty kwote pozyczki w Erste
Bank.
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9 « Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym (ciag dalszy)

EMISJA OBLIGACJI ORAZ REFINANSOWANIE

W dniu 13 lutego 2020 spotka GTC CTWA podpisata nowg umowe pozyczki z Erste Group
Bank AG i Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG na refinansowanie istniejgcej
pozyczki Galerii Jurajskiej oraz dodatkowe finansowanie w wysokosci 197,8 milionéw PLN
(46 min EUR), do tgcznej kwoty 559 milionéw PLN (130 min EUR).

W dniu 12 listopada 2020 roku agencja Scope Ratings przyznata po raz pierwszy Globe
Trade Centre S.A i jej spotce zaleznej GTC Real Estate Development Hungary Zrt. rating
inwestycyjny emitenta na poziomie BBB- z perspektywg stabilng w celu emisji ,zielonych
obligacji” w ramach Bond Funding for Growth Program na Wegrzech. Potencjalny rating
niezabezpieczonego zadtuzenia zostat rowniez okreslony na poziomie BBB-.

W dniu 7 grudnia 2020 roku spoétka GTC Real Estate Development Hungary Zrt.
wyemitowata 10-letnie ,zielone obligacje” o fgcznej wartosci nominalnej 110 min euro
denominowane w HUF w celu sfinansowania projektéw zwigzanych z nieruchomosciami i
w celu refinansowania istniejgcego dlugu. Obligacie sg w petni i nieodwotalnie
gwarantowane przez Spotke i zostaty wyemitowane z rentownoscig 2,33% z rocznym statym
kuponem 2,25%. Obligacje sg amortyzowane w wysokosci 10% w skali roku poczgwszy od
7 roku, przy czym 70% wartosci jest sptacane w terminie zapadalnos$ci 7 grudnia 2030 roku.

W dniu 8 grudnia 2020 roku spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt. zawarta z
trzema roéznymi bankami umowy na swapy walutowo-procentowe, aby zabezpieczy¢
catkowite zobowigzanie z tytutu ,zielonych obligacji” przed wahaniami kurséw walut.
»Zielone obligacje” zostaty zabezpieczone do euro, a staty roczny kupon zostat zamieniony
na roczng statg stope procentowg w wysokoséci 0,99%.

COVID- 19

Pandemia Covid-19 wywotata fale silnych negatywnych skutkéw dla swiatowej gospodarki,
w tym wyrazng recesje. Lockdown spowodowat niespotykany uprzednio zastoj w duzej
czesci Swiatowe] dziatalnosci gospodarczej: konsumenci zostali w domu, firmy stracity
dochody i zwolnity pracownikow - co w konsekwencji doprowadzito do wzrostu bezrobocia.
Pakiety ratunkowe przygotowane przez rzady krajowe i UE a takze wsparcie polityki
pienieznej przez Europejski Bank Centralny zostaty wdrozone w celu ztagodzenia skutkéw
gospodarczych pandemii. Jednak zakres i czas trwania pandemii oraz ewentualne przyszie
$rodki jej powstrzymania sg nadal niemozliwe do przewidzenia. Od potowy marca 2020 roku
stato sie ewidentne, ze zaktdcenia gospodarcze spowodowane przez wirusa Covid-19 oraz
zwiekszona niepewnoS¢ rynkowa w potgczeniu ze zwiekszong zmiennoscig na rynkach
finansowych mogg doprowadzi¢ do potencjalnego spadku przychodéw z wynajmu, spadku
wartosci aktywow Grupy, a takze negatywnie wptyng¢ na spetnianie przez Spotki warunkéw
umow kredytowych. Chociaz doktadny efekt koronawirusa nie zostat jeszcze ustalony, jasne

jest ze stwarza on znaczne ryzyko (wiecej informacji w nocie 36).
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10 « Przychody operacyjne

Przychody z wynajmu zawierajg przychody z tytutu czynszu od obrotu najemcéw w
wysokosci okoto 11.810 tysiecy PLN (2.657 tysiecy EUR) za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2020 roku (2019: 10.530 tysiecy PLN). Pozostate przychody sg oparte na statych umownych
opfatach za wynajem.

Grupa zawarta szereg umoéw leasingu z najemcami, dotyczacych nieruchomosci
inwestycyjnych w Polsce, Rumunii, Chorwacji, Serbii, Butgarii i na Wegrzech. Umowy najmu
nieruchomosci komercyjnych zwykle zawierajg klauzule umozliwiajgce okresowe
podniesienie opfat z tytutu najmu powierzchni w zaleznosci od europejskiego wskaznika cen
towardw i ustug (CPI).

Minimalna wartosé przysztych przychodéw z tytutu umdéw najmu w ukonczonych
nieruchomosciach inwestycyjnych wynosi (w milionach PLN):

31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

W ciggu 1 roku 558 554
W ciggu 2 roku 461 477
W ciggu 3 roku 341 336
W ciggu 4 roku 240 221
W ciggu 5 roku 152 145
W ciggu 6 roku 102 73
Powyzej 6 lat 171 94

2.025 1.900

Wiekszos¢ przychoddéw operacyjnych jest ustalana na podstawie kwot wyrazonych
bezposrednio, powigzanych lub indeksowanych do euro.

Przychody z tytutu ustug obejmujg przychody z optat zwigzanych z kosztami utrzymania
najemcow. Optata za ustuge jest rozliczana miesiecznie, na podstawie uzgodnionej stawki
Z umowy.

1 1 . Koszty sprzedazy

Na koszty sprzedazy sktadajg sie nastepujgce pozycje:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

Reklama i marketing 622 2.605
Wynagrodzenia i powigzane wydatki 5.187 6.064
5.809 8.669
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12 « Koszty administracyjne

Koszty administracyjne sktadajg sie z nastepujgcych pozycji:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2020 31 grudnia 2019

roku roku

Wynagrodzenia (*) 37.319 54.588
Koszty audytu oraz wycen 3.787 3.520
Koszty doradztwa prawnego oraz podatkowego 4.023 7.019
Koszty utrzymania biura oraz ubezpieczenie 2.974 3.142
Koszty podrozy 1.267 1.926
Wynagrodzenie Rady Nadzorczej 609 451
Amortyzacja 2.907 2.837
Koszty relacji inwestorskich oraz pozostate 1.256 1.719
‘;Rv?az:rr:;,clro‘ez ptatnosci w formie akcji 54,142 75 202
Ptatnosci w formie akcji wtasnych (*) (2.085) (13.268)
Razem 52.057 61.934

(*) Akcje fantomowe w wysokosci 25.400 tysiecy ztotych (5.900 tysiecy euro) zostaty zrealizowane w ciggu 2019
roku.

13 . Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe sktadajg sie z nastepujgcych pozyciji:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku
Odsetki od depozytow oraz pozostate 244 494
przychody finansowe
Odsetki od pozyczek udzielonych 1.227 1.139
udziatowcowi niekontrolujgcemu
1.471 1.633
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1 3 « Przychody i koszty finansowe (ciag dalszy)
Koszty finansowe sktadajg sie z nastepujgcych pozyciji:

Rok zakonczony
31 grudnia 2020

Rok zakonczony
31 grudnia 2019

roku roku

Koszty z tytutu odsetek (od zobowigzan
fmanspvyych, I§tor_e nie sg wyceniane wedtug (139.216) (131.265)
wartosci godziwej przez wynik finansowy) oraz
pozostate wydatki
Koszty flnan_sowe zwigzane z zobowigzaniem (8.934) (9.026)
z tytutu leasingu
Amortyzacja kosztéw pozyskania finansowania (8.503) (8.566)

(156.653) (148.857)

Srednie oprocentowanie kredytéw i pozyczek Grupy (z uwzglednieniem instrumentéw
zabezpieczajgcych) w ciggu roku zakonczonego 31 grudnia 2020 roku wynosito 2,3% w

skali roku (2,6% w skali roku na 31 grudnia 2019 roku).

14 . Analiza segmentowa

Segmenty operacyjne sg agregowane do segmentéw sprawozdawczych, biorgc pod uwage
charakter dziatalnoéci, rynki operacyjne i inne czynniki. GTC dziata na szesciu kluczowych

rynkach: w Polsce, Budapeszcie, Bukareszcie, Belgradzie, w Sofii oraz w Zagrzebiu.

Obecne segmenty operacyjne sg podzielone na strefy geograficzne, ktére odzwierciedlajg

aktualny charakter struktury sprawozdawczosci zarzadczej:
Polska
Belgrad
Budapeszt
Bukareszt
Zagrzeb
Sofia

Pozostate
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14 = Analiza segmentowa (cigg dalszy)

Ponizsza tabela przedstawia analize segmentowg przychodéw i kosztéw za lata
zakonczone 31 grudnia 2020 roku oraz 31 grudnia 2019 roku:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

Marza Marza
Portfolio Przychody Koszty brutto Przychody Koszty brutto
Polska 289.921 (85.419) 204.502 325.758 (88.105) 237.653
Belgrad 150.261 (37.714) 112.547 126.972 (28.616) 98.356
Budapeszt 97.457 (21.780) 75.677 103.990 (24.894) 79.096
Bukareszt 76.579 (13.197) 63.382 75.202 (13.337) 61.865
Zagrzeb 48.911 (16.375) 32.536 49.960 (16.732) 33.228
Sofia 48.577 (10.094) 38.483 47.755 (8.299) 39.456
Razem 711.706 (184.579) 527.127 729.637 (179.983) 549.654

Analiza segmentowa aktywoéw i zobowigzan za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2020
zostata przedstawiona w tabeli ponizej:

) Rezerwa
Srodki Kredyty, z tytutu Zobowia-
pieniezne Aktywa obligacje podatku zania
Nieruchomosci i depozyty Inne razem i leasingi  odroczonego Inne razem
Polska 4.182.453 207.385 17.869  4.407.707 2.455.660 274.747 64.630 2.795.037
Belgrad 1.708.044 61.451 17.126 1.786.621 976.016 47.870 39.816 1.063.702
Budapeszt 1.484.600 688.708 21.597 2.194.905 1.033.078 56.485 81.299 1.170.862
Bukareszt 910.255 62.424 5.164 977.843 484.434 54.528 14.320 553.282
Zagrzeb 735.225 27.250 56.785 819.260 309.847 77.196 20.227 407.270
Sofia 826.552 53.573 5.016 885.141 430.155 38.474 31.611 500.240
Inne 43.938 78 83 44.099 - - 5.265 5.265
Nie 331.606 1.016 332.622 361.662 65.530 29.850 457.042

przydzielono

9.891.067 1.432.475 124.656 11.448.198  6.050.852 614.830 287.018 6.952.700
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Analiza segmentowa aktywdw i pasywow za rok zakornczony dnia 31 grudnia 2019 zostata
przedstawiona w tabeli ponizej:

) Rezerwa
Srodki Kredyty, z tytutu Zobowia-
Nieruchomos$ pieniezne Aktywa obligacje podatku zania
Ci i depozyty Inne razem i leasingi odroczonego Inne razem
Polska 4.166.508 163.522 21.557 4.351.587 2.199.681 300.650 44.740 2.545.071
Belgrad 1.721.367 78.471 23.954 1.823.792 923.264 57.788 83.232 1.064.284
Budapeszt 1.391.814 86.720 20.036 1.498.570 538.802 60.002 24512 623.316
Bukareszt 933.766 45.046 8.266 987.078 469.593 54.696 20.411 544.700
Zagrzeb 682.919 18.333 52.490 753.742 250.017 74.686 30.495 355.198
Sofia 707.209 37.581 7.380 752.170 337.788 38.071 22.826 398.685
Inne 51.225 85 64 51.374 - - 5.042 5.042
Nie . - 523.311 1.473 524.784 644.095 41.094 13.300 698.489
przydzielono
9.654.808 953.069 135.220 10.743.097 5.363.240 626.987 244,558 6.234.785

1 5 . Opodatkowanie

Gtéwne elementy obcigzenia z tytutu podatku dochodowego przedstawiajg sie nastepujgco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

Biezacy podatek dochodowy i podatek od 40.876 30.710

zyskow kapitatowych

Podatek odroczony (64.049) 41.381
(23.173) 72.091

Spoétki Grupy ptacg podatki w ramach nastepujacych jurysdykcji podatkowych: Polska,
Serbia, Rumunia, Wegry, Ukraina, Butgaria, Cypr i Chorwacja. Grupa nie tworzy podatkowej
grupy kapitatowej w Swietle przepisow prawa lokalnego, dlatego tez kazda ze spotek Grupy
jest odrebnym podatnikiem.
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1 5 « Opodatkowanie (cigg dalszy)

Uzgodnienie kosztu podatkowego do wartosci stanowigcej iloczyn zysku ksiegowego
i odpowiednich stawek podatku przedstawia sie nastepujgco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku
Zysk ksiegowy przed opodatkowaniem (351.914) 396.410
Wydatki podatkowe przy oboyviazujacej (68.744) 50.622
stawce podatku w danym kraju
Podat’kowy efekt kosztow n|e§tanOW|acych 3.431 7 470
kosztéw uzyskania przychodéw
Podatek od nieruchomosci komercyjnych (1.849) 3.284
Podatkowy efekt réznic kursowych 28.467 (6.985)
Podatek u zrédta (WHT) 2.685 817
Nierozpoznany sktadnik aktywéw netto z
tytutu odroczonego podatku dochodowego 12.837 16.883
na stratach w biezgcym roku
Podatek wykazany w rachunku zyskéw (23.173) 72,091

i strat
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1 5 = Opodatkowanie (cigg dalszy)

Sktadniki salda odroczonego podatku dochodowego zostaty wyliczone przy uzyciu stawki witasciwej dla okresu, w ktérym Grupa przewiduje
odzyskac lub rozliczy¢ rzeczywistg wartosé aktywow lub zobowigzah.

Aktywa netto z tytutu podatku odroczonego przedstawiajg sie nastepujgco:

1 stycznia Uznanie/(obciazenie) Efekt roznic 31 grudnia Uznanie/(obciazenie) Efekt réznic 31 grudnia

2019 roku rachunku zyskéw i strat kursowych 2019 roku  rachunku zyskoéw i strat kursowych 2020 roku
Instrumenty finansowe (*) 18.499 4.289 (218) 22.570 40.381 3.434 66.385
Strata podatkowa do rozliczenia w 58.721 (14.867) (430) 43.424 (15.623) 3.035 30.836
nastepnych okresach
Rdéznice dotyczgce aktywow trwatych 602 3.799 (40) 4.361 (262) 354 4.453
Rozliczenia migdzyokresowe 3.053 340 (33) 3.360 1.142 325 4.827
Nettowanie (**) (80.651) 6.215 721 (73.715) (22.900) (7.043) (103.658)
e 224 (224) - - 2738 105 2.843

odroczonego netto

Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego przedstawia sie nastepujgco:

Uznanie/ Uznanie/ 31 Uznanie/ Uznanie/ 31

(obcigzenie) (obciazenie) Zbycie Efekt grudnia (obciazenie) (obciazenie Efekt grudnia

1 stycznia rachunku zyskow kapitatow spotki réznic 2019 rachunku zyskéw ) kapitatow réznic 2020

2019 roku i strat wilasnych zaleznej kursowych roku i strat  wilasnych kursowych roku

Instrumenty finansowe (*) (40.588) (21.167) 43  (1.788) 581 (62.919) (21,864) 3.609 (8,751) (89,925)
Rd&znice dotyczgce (637.702 (628,56
aktywow trwalych (638.275) (13.698) - 8.059 6.212 ) 60,191 - (51,052) 3)
Pozostate (4) 77) - - - (81) 84 - 3) -
Nettowanie (**) 80.651 (6.215) - - (721) 73.715 22,900 - 7,043 103,658
REAEE 2 S [FEOELD) e oy (41.157) 43 6271 Gl (ZREET 61.311 3.609 (52.763) (614.83
odroczonego netto ) 0)

(*) W wiekszosci niezrealizowane odsetki i réznice kursowe,

(**) W obrebie danej spotki aktywa z tytutu podatku odroczonego sg ujmowane oddzielnie od rezerw z tytutu podatku odroczonego, poniewaz z natury sg one od siebie
niezalezne. Jednak ze wzgledu na fakt, iz stanowig one przyszte rozliczenie pomiedzy tymi samymi stronami to sg one kompensowane dla celéw prezentacyjnych w
sprawozdaniu finansowym.
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1 5 « Opodatkowanie (ciag dalszy)

Obowigzujace stawki podatkowe w poszczegdlnych krajach przedstawiaty sie nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
Stawka podatkowa 31 grudnia 2019 roku 31 grudnia 2018 roku
Polska 19% 19%
Wegry 9% 9%
Ukraina 18% 18%
Butgaria 10% 10%
Serbia 15% 15%
Chorwacja 18% 18%
Rosja 20% 20%
Rumunia 16% 16%
Cypr 12.5% 12.5%

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym rozpoznano aktywa z tytutu podatku
odroczonego tylko w przypadkach, w ktérych istnieje prawdopodobienstwo odnotowania zysku
podatkowego pozwalajgcego na realizacje réznic przejsciowych.

Przepisy dotyczgce podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych i sktadek
na ubezpieczenia spoteczne podlegajg czestym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest
odniesienia do utrwalonych regulacji badz precedenséw prawnych. Obowigzujgce przepisy zawierajg
réwniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepisow
podatkowych zaréwno miedzy organami panstwowymi jak i pomiedzy organami pahstwowymi i
przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne (na przykfad celne czy dewizowe) mogg by¢
przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar, a ustalone w wyniku
kontroli dodatkowe kwoty zobowigzan muszg zosta¢ wptacone wraz z wysokimi odsetkami.

Z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia
postanowieh Ogolnej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiegaé
powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu unikniecia zaptaty
podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie opodatkowania jako czynno$¢é dokonang przede
wszystkim w celu osiggniecia korzysci podatkowej, sprzecznej w danych okolicznosciach z
przedmiotem i celem przepiséw ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka czynnos¢ nie skutkuje
osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli motyw jej podjecia oparty byt na nieuzasadnionych
przestankach. Wszelkie przypadki (i) nieuzasadnionego dzielenia operacji, (ii) angazowania
podmiotéw posredniczacych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego,
(iii) wystepowania elementéw wzajemnie sie znoszacych lub kompensujgcych oraz (iv) innych
dziatan o skutku podobnym do wczesniej wspomnianych, mogg byé potraktowane jako przestanka
istnienia sztucznych czynnosci podlegajgcych przepisom GAAR. Nowe regulacje bedg wymagac
znacznie wigkszego osgdu przy ocenie skutkow podatkowych poszczegdlnych transakciji.
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1 5 « Opodatkowanie (ciag dalszy)

Przepisy GAAR nalezy stosowaé w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie oraz
do transakgciji, ktére zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktérych
po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci byly lub sg nadal osiggane. Wdrozenie powyzszych
przepisow umozliwi polskim organom kontroli podatkowej kwestionowanie realizowanych przez
podatnikow dziatan, takich jak restrukturyzacja i reorganizacja grupy.

Rozliczenia podatkowe mogg zostaé poddane kontroli. W ich efekcie kwoty wykazane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym mogg ulec zmianie w pdzniejszym terminie po
ostatecznym ustaleniu ich wysokos$ci przez organy skarbowe.

Jednostki Grupy posiadajg straty podatkowe do rozliczenia, ktére na dzien 31 grudnia 2020 roku
wynoszg 1.198 milionéw PLN (260 milionéw EUR). Terminy przedawnienia strat podatkowych
podlegajgcych rozliczeniu na dzien 31 grudnia 2020 ksztattujg sie nastepujgco: w ciggu jednego roku
- 63 miliondw PLN (14 milionéw EUR), w okresie 2-5 lat — 653 milionéw PLN (142 milionéw EUR), po
uptywie 5 lat i pdzniej - 482 milionéw PLN (104 miliondw EUR). Na dzien 31 grudnia 2020 roku Grupa
nie ujeta aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na straty podatkowe do rozliczenia w
wysokosci 980 milionéw PLN (212 milionow eEURuro), poniewaz Grupa uwaza, ze straty te nie
zostang wykorzystane w okresie rozliczeniowym.

1 6 « Rzeczowe aktywa trwate

Zmiany stanu rzeczowych aktywow trwatych w latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2020 roku oraz
dnia 31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujaco:

Budynki )
| powigzane Prawo Maszyny i Srodki

ulepszenia uzytkowania urzadzenia  transportu Razem
Wartos¢ bilansowa brutto
Saldo na 1 stycznia 2020 roku 32.156 1.218 7.670 3.977 45.021
Zwigkszenia 213 - 591 298 1.102
Sprz_egiaz, utrata warto$ci i pozostate - - (160) (520) (680)
zmniejszenia
Efekt réznic kursowych z przeliczenia 2,699 176 709 398 3,982
Saldo na 31 grudnia 2020 roku 35.068 1.394 8.810 4.153 49.425
Umorzenie
Saldo na 1 stycznia 2020 roku 3.347 85 5.217 1.627 10.276
Amortyzacja za okres 1.204 267 760 676 2.907
Sprzedaz, odpisy i inne zmniejszenia - - (120) (480) (600)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia 327 96 350 143 916
Saldo na 31 grudnia 2020 roku 4.878 448 6.207 1.966 13.499
HLEIIEER D ) 1] GRS 2220 30.190 946 2.603 2.187 35.926

roku
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1 6 « Rzeczowe aktywa trwate (ciag dalszy)

Budynki .
| powigzane Prawo Maszyny i Srodki

ulepszenia uzytkowania urzadzenia transportu Razem
Wartos¢ bilansowa brutto
Saldo na 1 stycznia 2019 roku 26.712 - 6.583 4.197 37.492
Zwiekszenia - 1.229 1.521 1.079 3.829
FrzenleS|gn|g z nieruchomosci 10,087 ) ) ) 10,087
inwestycyjnej
Przeniesienie do nieruchomosci (4.332) ) ) ) (4.332)
inwestycyjnej
Sprzedaz, utrata wartosci i pozostate
zmniejszenia ) ) (361) (1.259) (1.620)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia (311) (11) (73) (40) (435)
Saldo na 31 grudnia 2019 roku 32.156 1.218 7.670 3.977 45.021
Umorzenie
Saldo na 1 stycznia 2019 roku 2.387 4.691 1.552 8.630
Amortyzacja za okres 1.178 159 554 946 2.837
Przeniesienie do nieruchomosci (185) ) ) ) (185)
inwestycyjnej
Sprzedaz, odpisy i inne zmniejszenia - - (52) (855) (907)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia (33) (1) (49) (16) (99)
Saldo na 31 grudnia 2019 roku 3.347 85 5.217 1.627 10.276
LEIUELE D 0E) S Ul A 28.809 1.133 2.453 2.350 34.745

roku

17 = Nieruchomosci inwestycyjne

Do inwestycji w nieruchomosci posiadanych przez Grupe zalicza sie powierzchnie biurowe

i handlowe, w tym takze nieruchomosci w budowie:

Inwestycje w nieruchomosci sg podzielone w nastepujacy sposob:

31 grudnia 31 grudnia
2020 roku 2019 roku

Ukonczone nieruchomosci inwestycyjne 8.672.008 8.530.576
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 290.312 358.055
Grunty przeznaczone pod zabudowe 647 766 490.907
komercyjng

Prawo do uzytkowania wieczystego gruntow 196.955 189.439
Razem 9.807.041 9.568.977
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1 7 « Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Zmiany stanu inwestycji w nieruchomosci w latach zakohczonych 31 grudnia 2020 roku oraz
31 grudnia 2019 roku ksztattowaty sie nastepujgco:

Prawo do Poziom Poziom Poziom 3  Razem
wieczystego 2 3 (wycena
uzytkowania (wartosé po

gruntéow godziwa) koszcie)

Wartos¢ bilansowa na 1 . 5922463 2.652.149  511.580 9.086.192
stycznia 2019 roku

Skapitalizowane wydatki - 59.076 477.014 10.573 546.663
Rozpoznanie prawa uzytkowania

wieczystego gruntow 194.966 i i - 194.966
Aktualizacji wartosci aktywow/

utrata wartosci aktywow - 5.355 58.951 3.624 67.930
Umorzenie prawa do wieczystego

uzytkowania gruntow (1.895) i i i (1.895)
Przeklasyfikowane do aktywow

przeznaczonych na wiasny - (3.864) (1.294) - (5.158)
uzytek, netto

Sprzedaz (3.060) (188.996) - (30.301) (222.357)
Efekt roznic kursowych (572) (61.680) (30.539)  (4.573) (97.364)
przeliczenia

Wartos¢ bilansowa na 31 180.439 5732.354 3.156.281  490.903 9.568.977
grudnia 2019 roku

Reklasyfikacja (*) - (34.665) - 34.665 -
Skapitalizowane wydatki - 50.876 214.168 35.847  300.891
Zakup ukonczonych aktywow . 24801 . 73348 98.239
oraz ziemi

Aktualizacji wartosci aktywow/

utrata wartosci aktywow - (382.302) (243.864)  (14.606) (640.772)
Umorzenie prawa do uzytkowania

gruntéw w uzytkowaniu (1.956) - - - (1.956)
wieczystym

Zwiekszenie 427 - - - 427
Klasyfikacja jako aktywa

przeznaczone do sprzedazy (**¥) ) ) ) (4.000) (4.000)
Sprzedaz (***) - (278.462) - (2.222) (280.684)
Efekt roznic kursowych z 9.045 438732 272271 45871  765.919
przeliczenia

LLEIES DIERECTE ) S 196.955 5.551.424 3.398.856  659.806 9.807.041

grudnia 2020 roku

(*) Gtéwnie budynek Center Point 3, ktory zostat zburzony i przeklasyfikowany na koszt gruntu;
(**) Grunty na Ukrainie (4 milionéw ztotych);
(***) Budynek biurowy Spiral na Wegrzech (278,4 milionéw ztotych) oraz grunty Russe w Butgarii (2,2 milionéw

ztotych).
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1 7 « Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Uzgodnienie skapitalizowanych wydatkéw i zaptaconych wydatkow przedstawia sie
nastepujgco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 31 grudnia 2019
roku roku
Skapitalizowane wydatki 300.891 546.663
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 54.880 60.808
oraz rezerw
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug (7.832) 19.577
Nabycie srodkéw trwatych 1.102 -
Naliczone odsetki od pozyczek dtugoterminowych - (5.179)
Zaptacone wydatki 349.041 621.869

Aktualizacja wartosci godziwej ksztattuje sie nastepujgco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

A'ktuallzaqa’dglwartosm godmwsj ukonczonych (655.599) (6.372)
nieruchomosci inwestycyjnych (*)

Aktualizacja do wartosci godziwej

. s - . 29.433 70.785
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie

Odwrécenie odpisu/(odpis z tytutu utraty
warto$ci) (14.606) 3.624

taczna wartos¢ aktualizacji wartosci
godziwej / (odpisow z tytutu utraty wartosci) (640.772) 68.037
nieruchomosci inwestycyjnych

Odwrécenie odpisow/(Odpis z tytutu utraty
wartosci) aktywow przeznaczonych na (794) 6.234
sprzedaz

Umorzenie prawa wieczystego uzytkowania
gruntow (w tym gruntéw przeznaczonych pod (2.206) (2.022)
zabudowe mieszkaniowq)

Utrata wartosq grunt_ow przeznaczonych pod (5.344) (2.470)
zabudowe mieszkaniowg
Razem (649.116) 69.779

(*) W roku finansowym zakonnczonym 31 grudnia 2020 roku pandemia Covid-19 wywotata fale silnych
negatywnych skutkdéw na rynkach na ktérych dziata Grupa. Z tego powodu, wyceny nieruchomosci handlowych
Grupy sporzadzone przez niezaleznych rzeczoznawcéw odnotowaty negatywne skutki w zakresie wyceny
ukonczonych nieruchomosci inwestycyjnych. Wiecej informacji na temat wptywu pandemii COVID-19 na
dziatalno$¢ Grupy znajduje sie w nocie 36.
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1 7 « Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Analiza segmentowa aktualizacji do warto$ci godziwej zakohczonych nieruchomosci
inwestycyjnych zostata przedstawiona ponizej:

Rok zakonczony
31 grudnia 2020 roku

Rok zakonczony
31 grudnia 2019 roku

Polska (346.531) (77.186)
Belgrad (197.597) (65.445)
Budapeszt 58.193 84.863
Bukareszt (89.352) (1.516)
Zagrzeb (29.318) 6.443
Sofia (50.994) 46.469
Razem (655.599) (6.372)

Zatozenia uzyte w wycenie wartosci godziwej ukohczonych aktywéw na dzieh 31 grudnia
2020 roku przedstawiono ponizej:

Srednia
Aktualna Poziom stopa
Wartos¢ GLA w Poziom stawka wartosci kapitaliza
Kraj ksiggowa tysigcach wynajecia czynszu ERV (*) godziwej cji (yield)
PLN tys. mkw % PLN/mkw PLN/mkw
Polska (nieruchomosci 2.044.357 113 93% 92,9 92,5 2 6,2%
handlowe)
Polska (nieruchomosci biurowe) 1.761.645 196 88% 64,9 63,6 2 8,2%
Belgrad (nieruchomosci 1.221.911 122 93% 74,2 72,0 3 8,6%
biurowe)
Belgrad (nieruchomosci 418.562 35 97% 97,8 87,1 3 8,5%
handlowe)
Budapeszt (nieruchomosci 951.286 97 95% 63,1 613 2 7.5%
biurowe)
Bukareszt (nisruchomosci 794.138 67 93% 91,1 78,7 2 7,7%
biurowe)
Zagrzeb (nieruchomosci 459.228 35 97% 89,8 91,6 3 7,9%
handlowe)
Zagrzeb (nieruchomosei 206.369 21 76% 63,6 64,9 3 7,6%
biurowe)
Sofia (nieruchomosci biurowe) 349.802 34 79% 64,9 64,9 3 7,8%
Sofia (nieruchomosci handlowe) 464.710 33 98% 83,6 92,5 3 7,8%
Razem 8.672.008 753 91% 76,5 74,2 7,8%
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1 7 « Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Zatozenia przyjete w wycenie wartosci godziwej ukonczonych aktywdw na dzien 31 grudnia
2019 roku zostaty zaprezentowane ponizej:

Srednia
Aktualna Poziom stopa
Wartosé GLA w Poziom stawka wartosci kapitaliza
Kraj ksiegowa tysigcach wynajecia czynszu ERV (*) godziwej cji (yield)
PLN tys. mkw % PLN/mkw PLN/mkw
Polska (nieruchomosci 2.118.050 113 94% 93,3 93,3 2 5,6%
handlowe)
Polska (nieruchomosci biurowe)  1.698.665 196 92% 61,9 60,6 2 7,4%
Belgrad (nieruchomosci 1120330 117 98% 72,6 71,3 3 8,1%
biurowe)
Belgrad (nieruchomosci 508.039 35 97% 89,4 92,4 3 7,1%
handlowe)
Budapeszt (nieruchomosci 1104736 125 97% 55,4 59,7 2 7,3%
biurowe)
Bukareszt (nieruchomosci 810.895 67 96% 81,7 83,4 2 7,4%
biurowe)
zagrzeb (nieruchomosci 446.342 35 99% 89,0 86,4 3 6,7%
handlowe)
g."“grzeb (nieruchomosci 104.333 11 89% 57,2 62,8 3 7,5%
iurowe)
Sofia (nieruchomosci biurowe) 156.713 16 99% 60,2 60,6 3 7,3%
Sofia (nieruchomosci handlowe) 462.473 33 98% 91,5 89,4 3 7,6%
Razem 8.530.576 748 95% 73,1 73,1 7,0%

(*) ERV- Estimated Rent Value (racjonalnie oczekiwana warto$¢ czynszu dla nieruchomosci na otwartym rynku,
na podstawie takich cech jak stan nieruchomosci, wyposazenie, lokalizacja i lokalne warunki rynkowe)
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1 7 « Nieruchomosci inwestycyjne (cigg dalszy)

Informacje dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na dzien 31 grudnia 2020
roku zostaty zaprezentowane ponizej:

Szacowana powierzchnia

Wartos¢ ksiegowa (GLA)

PLN tys. tys. mkw.

Budapeszt (Pillar) 278.272 29
Sofia (Sofia Tower) 12.040 8
Razem 290.312 37

Informacje dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na dzien 31 grudnia 2019
roku zostaty zaprezentowane ponizej:

Szacowana powierzchnia

Wartos¢ ksiegowa (GLA)

PLN tys. tys. mkw.

Belgrad (Green Heart N3) 43.905 5
Sofia (ABC Il) 88.023 18
Budapeszt (Pillar) 155.862 29
Zagrzeb (Matrix 1) 70.265 11
Razem 358.055 63

Informacje dotyczgce wartosci ksiegowej gruntdéw przeznaczonych pod nieruchomosci
inwestycyjne na dzien 31 grudnia 2020 roku oraz na dzien 31 grudnia 2019 roku zostaty

zaprezentowane ponizej:

31 grudnia 2020 roku

31 grudnia 2019 roku

Polska 175.183 162.453
Serbia 46.905 30.031
Wegry 230.255 108.157
Rumunia 71.529 64.968
Chorwacja 67.551 60.032
Razem 591.423 425.641

Informacje dotyczace wartosci ksieggowej gruntéw przeznaczonych pod nieruchomosci
inwestycyjne (w perspektywie dtugoterminowej - bez aktualnego planu budowy) na dzieh
31 grudnia 2020 roku oraz na dzien 31 grudnia 2019 roku zostaty zaprezentowane ponizej:

31 grudnia 2020 roku

31 grudnia 2019 roku

Polska 40.883 33.936
Wegry 15.460 14.479
Bufgaria - 8.091
Ukraina - 8.760
Razem 56.343 65.266
taczna suma 647.766 490.907
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1 8 « Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe mieszkaniowa

Zmiany stanu zapasow i gruntdw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2020 roku ksztattowaty sie nastepujgco:

Grunty pod zabudowe

mieszkaniowg Razem
Wartos¢ bilansowa na
1 stycznia 2019 roku 54.601 54.601
Rozpoznanie prawa do wieczystego 5 239 5 239
uzytkowania ' '
Umorzenie prawa wieczystego (125) (125)

uzytkowania gruntéw
Skapitalizowane wydatki 348 348
Utrata wartosci gruntéw pod zabudowe

mieszkaniowg (2.497) (2.497)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia (553) (553)
Wartos¢ bilansowa na 31 grudnia 2019 57 013 57 013
roku

U.morzenlel prawa Wleczystego (160) (160)
uzytkowania gruntow

Sprzedaz (6.312) (6.312)
Klasyflka}qa jako aktywa przeznaczone do (3.138) (3.138)
sprzedazy

Utrata wartosci gruntéw pod zabudowe (5.344) (5.344)

mieszkaniowag
Efekt réznic kursowych z przeliczenia 4.523 4.523

Wartos¢ bilansowa na
31 grudnia 2020 roku

46.582 46.582

Wartosé bilansowa gruntéw przeznaczonych na cele mieszkaniowe na dzieh 31 grudnia
2020 roku dotyczy dwodch dziatek, niezwigzanych 2z podstawowg dziatalnoscia,
przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowg w Marlerze (Chorwacja) oraz w Bukareszcie
(Rumunia).

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng czes$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
59



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

19 « Instrumenty pochodne

Grupa utrzymuje instrumenty pochodne (IRS, SWAP-y stopy procentowej, CAP-y, SWAPy
walutowo-procentowe) celem zabezpieczenia przed wahaniami stop procentowych oraz
kurséw walut. Instrumenty te zabezpieczajg wysokos¢ oprocentowania kredytéw przez
okres od 2 do 5 lat.

Zmiany w instrumentach pochodnych za lata zakohczone 31 grudnia 2020 roku oraz
31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku
Wartos¢ godziwa na poczatek roku (25.913) (24.179)
Ujete w pozostatych catkowitych dochodach (*) (34.438) (1.986)
Ujete w rachunku zyskéw i strat (**) (24.122)
Efekt réznic kursowych z przeliczenia (4.408) 252
Wartos¢ godziwa na koniec roku (88.881) (25.913)

(**) Wzrost jest spowodowany przede wszystkim nowym swapem walutowo-procentowym, opisanym w nocie 9;
(**) Ujeta strata skompensowata zysk z tytutu réznic kursowych w wysokosci 5.427 tysiecy euro z tytutu obligacji
nominowanych w ztotych oraz w forincie wegierskim.

Wiecej informacji dotyczgcych instrumentéw pochodnych znajduje sie w nocie 35.

2 O « Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Saldo zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan zmniejszyto sie z
158.799 PLN do 125.980 PLN w ciggu roku zakonczonego
31 grudnia 2020 roku.

Wiekszos¢ zobowigzan dotyczy zobowigzan z tytutu dziatalnosci budowlanej w Green
Heart, ABC oraz Pillar. Spotka oczekuje, ze te zobowigzania bedg finansowane gtéwnie
przez kredyty dtugoterminowe.

2 1 « Depozyty zablokowane

Depozyty zablokowane obejmujg depozyty zwigzane z umowami kredytowymi,
instrumentami pochodnymi oraz innymi zobowigzaniami umownymi i mogg by¢
przeznaczone wytgcznie na dziatalnos¢ operacyjng zgodnie z odpowiednimi umowami.

Depozyty zablokowane zwigzane ze zobowigzaniami umownymi obejmujg gtéwnie
rachunek depozytowy najemcow, rachunek zabezpieczajgcy, rachunki naktadow
inwestycyjnych i depozyty w celu uregulowania zobowigzah umownych zwigzanych z
budowg tego projektu.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng czes$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
60



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku
(w tysigcach PLN)

2 2 . Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne stanowig $rodki zgromadzone na rachunkach bankowych. Gotéwka
zdeponowana w banku jest oprocentowana oprocentowaniem zmiennym bazujgcym na
oprocentowaniu depozytéw bankowych. Poza nieistotnymi kwotami, srodki pieniezne sg
zdeponowane w bankach.

Wszystkie srodki pieniezne sg dostepne do wykorzystania przez Grupe.

2 3 « Pozostate koszty

Pozostate koszty dotyczg gtéwnie kosztéw dotyczacych wydatkéw jednorazowych jak
réwniez podatku VAT niepodlegajgcemu odliczeniu oraz koszty utrzymania zwigzane z
gruntami niezabudowanymi.

24 « Depozyty od najemcéw
Depozyty od najemcow stanowig zdeponowane przez nich kwoty w celu zagwarantowania
realizacji ich zobowigzan zgodnie z umowami wynajmu. Depozyty od najemcow ktére
zostang zwrocone w ciggu roku ujmowane sg w zobowigzaniach krétkoterminowych.

2 5 « Inne zobowigzania ditugoterminowe
Pozycja innych zobowigzan dtugoterminowych sktada sie ze zobowigzan wymagalnych
w dtugim terminie dotyczgcych zakupu gruntéw i budowy infrastruktury.

2 6 « VAT i inne naleznosci z tytutu podatkéw

VAT i inne naleznosci z tytutu podatkow stanowig VAT nalezny z tytutu nabycia aktywow
oraz realizacji procesu budowy.
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2 7 . Udzialy niekontrolujace

Informacje finansowe istotnych udziatow niekontrolujgcych na dzieh 31 grudnia 2020 roku

przedstawiono ponizej:

Projekty poza

podstawowa

Avenue Mall dziatalnosciag Razem
Aktywa trwate 638.531 9.936 648.467
Aktywa obrotowe 15.404 3327 18.731
Aktywa razem 653.935 13.263 667.198
Kapitat 366.171 -100.598 265.573
Zobowigzania dtugoterminowe 271.669 113.847 385.516
Zobowigzania krotkoterminowe 16.095 14 16.109
Pasywa razem 653.935 13.263 667.198
Przychody 41.248 - 41.248
Zysk/ (strata) za rok (1.289) (7.801) (9.090)
Udziaf udzialéow niekontrolujgcych 109.850 (33.531) 76.319
w kapitale
Udzielone pozyczki udziatowcowi (51.926) i (51.926)
niekontrolujacemu
Udziatl udziatéw niekontrolujgcych (387) (2.731) (3.118)

w zysku/(stracie)

We wrzesniu 2020 roku Grupa GTC nabyta pozostate 20% udziatéw w spoétce Marlera Golf

LD d.o.0. za cene 2,8 min EUR.

Informacje finansowe istotnych udziatéw niekontrolujgcych na dzien 31 grudnia 2019 roku

przedstawiono ponizej:

Projekty poza

podstawowa

Avenue Mall dziatalnoscia Razem
Aktywa trwate 607.858 57.013 664.871
Aktywa obrotowe 13.917 392 14.309
Aktywa razem 621.775 57.405 679.180
Kapitat 345.083 (161.789) 183.294
Zobowigzania diugoterminowe 262.796 218.142 480.938
Zobowigzania krétkoterminowe 13.896 1.052 14.948
Pasywa razem 621.775 57.405 679.180
Przychody 47.076 - 47.076
Zysk/ (strata) za rok 19.539 (12.610) 6.929
\l,Jvdkze;;iitt;(liezmlow niekontrolujacych 103.524 (43.735) 59.789
o et il e 741 S w
Udziat udziatéw niekontrolujgcych 5 862 (3.299) 2563

w zysku/(stracie)
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28 . Dilugoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje

31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

Obligacje seria 2022-2023 (Polska)

(PLGTC0000318) 222.050 222.038
,Zielone obligacje” 2027-2030 (HU0O000360102GTC) 501.232 -
Obligacje seria 0320 (PLGTC0000235) - 79.510
Obligacje seria 0620 (PLGTC0000243) - 170.638
Obligacje seria 1220 (PLGTC0000268) - 43.083
Obligacje seria 0321 (PLGTC0000276) 95.697 88.309
Obligacje seria 0422 (PLGTC0000292) 43.910 40.520
Kredyt Santander (Globis Poznan) 78.225 74.860
Kredyt Santander (Korona Business Park) 193.665 184.653
Kredyt PKO BP (Pixel) 88.715 84.748
Kredyt Santander (Globis Wroctaw) 98.609 93.947
Kredyt Berlin Hyp (Corius) 46.314 44,195
Kredyt Pekao (Sterlinga) 69.859 66.701
Kredyt Pekao (Galeria Potnocna) 809.454 808.706
Kredyt PKO BP (Artico) 63.906 61.148
Kredyt Erste and Raiffeisen (Galeria Jurajska) 577.427 -
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) - 358.293
Kredyt Berlin Hyp (UBP) 195.728 184.321
Kredyt ING (Francuska) 87.354 91.886
Kredyt OTP (Centre Point) 229.213 219.211
Kredyt CIB (Metro) 61.270 61.480
Kredyt Erste (Spiral) - 87.695
Kredyt UniCredit Bank (Kompakt) 63.306 -
Kredyt OTP (Duna) 177.753 169.995
Kredyt Erste (GTC House) 68.392 65.768
Kredyt Erste (19 Avenue) 99.264 95.833
Kredyt Societe General (BBC) 96.842 92.793
Kredyt Intesa Bank (Green Heart) 257.999 228.434
Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one) 167.495 162.453
Kredyt Intesa Bank (Ada) 268.840 262.200
Kredyt Erste (City Gate) 332.039 319.869
Kredyt Banca Transilvania (Cascade) 17.521 17.537
Kredyt Alpha Bank (Premium) 66.850 67.595
Kredyt OTP (Mall of Sofia) 252.281 243.267
Kredyt UniCredit (ABC I) 86.832 84.318
Kredyt UniCredit (ABC 1) 90.552 9.441
Kredyt Erste (Matrix) 101.162 48.909
Kredyt Zagrabecka Banka (Avenue Mall Zagrzeb) 203.051 195.891
Pozyczki od udziatowcow niekontrolujgcych 39.360 35.273
Odroczone koszty pozyskania finansowania (31.556) (28.822)

5.820.611 5.136.696
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28 « Dlugoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje (ciag dalszy)

Zadluzenie z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw zostato podzielone na czesé

krotko- i dtugoterminowg w nastepujgcy sposéb:

31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

Czes¢ kréotkoterminowa ditugoterminowych
kredytoéw, pozyczek i obligaciji:
Obligacje seria 2022-2023 (Polska)

(PLGTC0000318) 2.039 2.040
Obligacje seria 0320 (PLGTC0000235) - 79.510
Obligacje seria 0620 (PLGTC0000243) - 170.638
Obligacje seria 1220 (PLGTC0000268) - 43.083
Obligacje seria 0321 (PLGTC0000276) 95.697 1.035
Obligacje seria 0422 (PLGTC0000292) 346 320
Kredyt Santander (Globis Poznan) 2.902 1.912
Kredyt Santander (Korona Business Park) 6.438 5.941
Kredyt PKO BP (Pixel) 88.715 2.883
Kredyt Berlin Hyp (UBP) 4.015 3.705
Kredyt Erste and Raiffeisen (Galeria Jurajska) (*) 22.498
Kredyt Pekao (Galeria Jurajska) - 358.293
Kredyt Santander (Globis Wroctaw) 3.198 2.951
Kredyt Berlin Hyp (Corius) 46.314 1.457
Kredyt Pekao (Sterlinga) 69.859 2.236
Kredyt PKO BP (Artico) 2.355 2.172
Kredyt Pekao (Galeria P6tnocna) 23.074 21.292
Kredyt ING (Francuska) 87.354 91.886
Kredyt OTP (Centre Point) 8.339 7.695
Kredyt OTP (Duna) 6.465 5.966
Kredyt CIB (Metro) 5.408 61.480
Kredyt Erste (Spiral) - 6.158
Kredyt Erste (GTC House) 2.880 2.657
Kredyt Erste (19 Avenue) 4.587 4.233
Kredyt Intesa Bank (Green Heart) 13.258 10.079
Kredyt Societe General (BBC) 3.715 3.428
Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one) 8.551 7.891
Kredyt Intesa Bank (Ada) 16.027 14.117
Kredyt OTP (Mall of Sofia) 11.338 10.463
Kredyt UniCredit (ABC 1) 3.766 4.258
Kredyt UniCredit (ABC 1) 3.697 247
Kredyt Zagrabecka Banka (Avenue Mal Zagrzebl) 9.229 8.517
Kredyt Erste (Matrix) 2.679 2.231
Kredyt Alpha Bank (Premium) 4.730 4.365
Kredyt Banca Transilvania (Cascade) 1.106 1.023
Kredyt Erste (City Gate) 332.039 13.491
892.618 959.653
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28 « Dlugoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje (ciag dalszy)

31 grudnia 2020 roku

31 grudnia 2019 roku

Czes¢ dtugoterminowa kredytéw, pozyczek i

obligacji:
g?g?‘gg;gggﬁ?zz 2023 (Poland) 220.011 219.998
(Ho0000360102GT0) 501.232 -
Obligacje seria 0422 (PLGTC0000292) 43.564 40.200
Obligacje seria 0321 (PLGTC0000276) - 87.274
Kredyt Santander (Globis Poznan) 75.323 72.948
Kredyt Santander (Korona Business Park) 187.227 178.712
Kredyt PKO BP (Pixel) - 81.865
Kredyt Santander (Globis Wroctaw) 95.411 90.996
Kredyt Berlin Hyp (Corius) - 42.738
Kredyt Pekao (Sterlinga) - 64.465
Kredyt Pekao (Galeria Pétnocna) 786.380 787.414
Kredyt PKO BP (Artico) 61.551 58.976
Kredyt Erste and Raiffeisen (Galeria Jurajska) 554.929 -
Kredyt Berlin Hyp (UBP) 191.713 180.616
Kredyt OTP (Centre Point) 220.874 211.516
Kredyt CIB (Metro) 55.862 -
Kredyt OTP (Duna) 171.288 164.029
Kredyt Erste (Spiral) - 81.537
Kredyt UniCredit Bank (Kompakt) 63.306 -
Kredyt Erste (GTC House) 65.512 63.111
Kredyt Erste (19 Avenue) 94.677 91.600
Kredyt Intesa Bank (Green Heart) 244,741 218.355
Kredyt Intesa Bank (Ada) 252.813 248.083
Kredyt Societe General (BBC) 93.127 89.365
Kredyt Raiffeisen Bank (Forty one) 158.944 154.562
Kredyt Erste (City Gate) - 306.378
Kredyt Banca Transilvania (Cascade) 16.415 16.514
Kredyt Alpha Bank (Premium) 62.120 63.230
Kredyt OTP (Mall of Sofia) 240.943 232.804
Kredyt UniCredit (ABC I) 83.066 80.060
Kredyt UniCredit (ABC 1) 86.855 9.194
Kredyt Zagrabecka Banka (Avenue Mall Zagrzeb) 193.822 187.374
Kredyt Erste (Matrix) 98.483 46.678
Pozyczki od udziatéw niekontrolujgcych 39.360 35.273
Odroczone koszty pozyskania finansowania (31.556) (28.822)
4.927.993 4.177.043
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28 « Dlugoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje (ciag dalszy)

Jako zabezpieczenie kredytow bankowych ustanowiona zostata hipoteka oraz depozyty
zabezpieczajgce na sktadnikach aktywow, tgcznie z cesjg zwigzanych z nimi naleznosci
oraz cesjg praw z polis ubezpieczeniowych.

W umowach finansowania zawartych z bankami, Grupa zobowigzuje si¢ do dotrzymania
okreslonych warunkéw kredytowych wymaganych przez nie. Gtéwne warunki to utrzymanie
wskaznika wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia (Loan-to-Value, ,LTV”) i wskaznika
Obstugi Zadtuzenia (Debt Service Coverage Ratio) przez spétke bedgcg wiascicielem
projektu.

Ponadto wszystkie nieruchomosci inwestycyjne i nieruchomosci inwestycyjne w trakcie
budowy ktére byly finansowane przez pozyczkodawce zostaty przyjete pod zastaw
dtugoterminowych kredytow udzielonych przez banki. Jesli nie wspomniano inaczej, wartosc
godziwa zastawionych aktywow przekracza wartos¢ bilansowg zaciggnietych kredytow
i pozyczek zwigzanych z tymi aktywami.

Obligacje (2022-2023) sg denominowane w PLN. ,Zielone obligacje” (2027-2030) sa
denominowane w HUF. Wszystkie inne kredyty bankowe i obligacje sg denominowane w
EUR.

W umowach finansowych z bankami Spotka zobowigzuje sie do przestrzegania okreslonych
warunkéw finansowych (kowenanty) wymienionych w tych umowach. Gtéwne kowenanty to
utrzymanie wskaznika LTV (wskaznik kredyt do wartosci) i wskaznika DSCR (wskaznik
pokrycia zadtuzenia) w spétce, ktéra prowadzi projekt.

W odniesieniu do kredytu w wysokosci 809.454 tysiecy ztotych (175.404 tysiecy euro)
w Banku Pekao SA, w dniu 17 wrzeénia 2020 roku spoétka zalezna GTC, prowadzgca projekt
Galeria Potnocna, zawarta aneks do umowy kredytowej z bankiem w celu ztagodzenia
wskaznika DSCR (wskaznik pokrycia zadtuzenia) i naprawienie naruszenia wskaznika LTV
(kredytu do wartosci). Zgodnie z aneksem spoétka dokonata przedptaty czesci kredytu
pozostatej do sptaty w kwocie 9,5 min EUR oraz zobowigzata sie sptaci¢ dodatkowo do 3
min EUR w ciggu 12 miesiecy od dnia podpisania aneksu. Na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego kowenanty finansowe sg naprawione.

Dla kredytu w wysokosci 268.840 PLN (58.256 EUR) udzielonego przez Banka Intesa ad
Beograd, Vseobecna Uverova Banka a.s. oraz Privredna Banka Zagreb d.d. spoice zaleznej
GTC, prowadzgcej projekt Ada Mall, kowenant w zakresie wskaznika DSCR ktory nie
zostatby spetniony, zostat uchylony przez banki do konca grudnia 2021 roku.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng czes$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
66



Globe Trade Centre S.A.
Dodatkowe noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku

(w tysigcach PLN)

28 « Dlugoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje (ciag dalszy)

Dla kredytu w wysokos$ci 577.427 PLN (125.125 EUR) udzielonego przez Erste Group Bank
AG i Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG spodtce zaleznej GTC prowadzace;j
projekt Galeria Jurajska, kowenant w zakresie wskaznika DSCR zostat uchylony do konca

czerwca 2021 roku.

Na dzien 31 grudnia 2020 roku Grupa nadal spetnia kowenanty finansowe okreslone w

umowach kredytowych.

Zmiany w dtugoterminowych kredytach i obligacjach za lata zakonczone 31 grudnia 2020
roku oraz 31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

2020 roku 2019 roku
S poceK ok (e avrgedieni
Wyptaty 1.274.800 1.136.907
Sptaty (996.938) (655.707)
Transakcje z udzialowcem niekontrolujgcym - (7.672)
Zmiana naliczonych odsetek (324) 1.693
Dekonsolidacja Neptuna - (85.595)
Kapitalizacja odsetek - 5.179
Réznice kursowe 409.111 (52.680)
Saldo na koniec roku (bez uwzglednienia 5.852 167 5165518

odroczonych kosztow zadtuzenia)
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2 9 . Zobowigzania z tytutu leasingu oraz prawo uzytkowania gruntéw

Zobowigzania z tytutu leasingu obejmujg opfaty leasingowe za grunty podlegajgce optatom z tytutu uzytkowania wieczystego i zaklasyfikowane
jako grunty pod nieruchomosci inwestycyjne (ukonczone, w budowie i grunty) oraz grunty mieszkaniowe.

Prawa uzytkowania gruntéw na dzien 31 grudnia 2020 r. przedstawiaty sie nastepujgco:

Ukonczone Grunty przeznaczone
nieruchomosci pod zabudowe Grunty przeznaczone pod Rzeczowe aktywa
Kraj inwestycyjne komercyjnag zabudowe mieszkaniowg trwate Razem
Polska 49.480 101.622 - - 151.102
Rumunia 28.663 - - - 28.663
Serbia 17.190 - - - 17.190
Chorwacja - - 5.261 - 5.261
Bulgaria - - - 605 605
Wegry - - - 341 341
Saldo na 31 grudnia 2020 95.333 101.622 5.261 946 203.162

Prawa uzytkowania gruntéw na dzien 31 grudnia 2019 r. przedstawialy sie nastepujgco:

Ukonczone Nieruchomosci Grunty przeznaczone Grunty przeznaczone
nieruchomosci inwestycyjne pod zabudowe pod zabudowe Rzeczowe

Kraj inwestycyjne w budowie komercyjna mieszkaniowg aktywa trwate Razem
Polska 49.603 - 94.738 - - 144.341
Rumunia 29.316 - - - - 29.316
Serbia 15.356 426 - - - 15.782
Chorwacja - - - 5.097 - 5.097
Bulgaria - - - - 762 762
Wegry - - - - 298 298

Saldo na 31 grudnia 2019 94.275 426 94.738 5.097 1.060 195.596
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2 9 « Zobowigzania z tytutu leasingu oraz prawo uzytkowania gruntéw (ciag dalszy)

Zobowigzania z tytutu leasingu na dzien 31 grudnia 2020 r. przedstawialy sie nastepujgco:

Ukonczone Grunty przeznaczone Grunty przeznaczone Rzeczowe

nieruchomosci pod zabudowe pod zabudowe aktywa Stopa
Kraj inwestycyjne komercyjnag mieszkaniowg trwate Razem dyskontowa
Polska 49.480 96.923 - - 146.403 4,2%
Rumunia 28.663 - - - 28.663 5,7%
Serbia 17.186 - - - 17.186 7,6%
Chorwacja - - 5.639 - 5.639 4,4%
Bulgaria - - - 489 489 4,5%
Wegry - - - 305 305 3,9%

Saldo na 31 grudnia 2019 95.329 96.923 5.639 794 198.685

Zobowigzania z tytutu leasingu na dzien 31 grudnia 2019 r. przedstawiaty sie nastepujgco:

Ukonczone Nieruchomosci Grunty przeznaczone Grunty przeznaczone Rzeczowe

nieruchomosci inwestycyjne pod zabudowe pod zabudowe aktywa Stopa
Kraj inwestycyjne w budowie komercyjng mieszkaniowg trwate Razem dyskontowa
Polska 49.603 - 96.779 - - 146.382 4,2%
Rumunia 29.316 - - - - 29.316 5,7%
Serbia 15.356 426 - - - 15.782 7,6%
Chorwacja - - - 5.217 - 5.217 4,4%
Bulgaria - - - - 762 762 4,5%
Wegry - - - - 263 263 3,9%
=2/ el 94.275 426 96.779 5.217 1.025 197.722

grudnia 2019
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2 9 « Zobowiazania z tytutu leasingu oraz prawo uzytkowania gruntow (ciag dalszy)

Zobowigzania z tytutu leasingu zostaty zdyskontowane przy uzyciu stop dyskontowych
majgcych zastosowanie do dtugoterminowego finansowania w walutach lokalnych w
krajach, w ktérych znajdujg sie aktywa.

Zmiany wartosci prawa uzytkowania gruntéw za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku oraz
za rok zakonczony 31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujgco:

2020 2019

Saldo na dzien 1 stycznia 195.596 -
Rozpoznanie aktywow z tytutu prawa do
uzytkowania gruntéw w uzytkowaniu 427 200.201
wieczystym
Rozpoznanie prawa do uzytkowania

. - 1.173
rzeczowych aktywéw trwatych
Urnorzeme_ prawa do uzytkowania gruntow w (2.471) (2.140)
uzytkowaniu wieczystym
Sprzedaz - (3.060)
Ré&znice kursowe 9.610 (578)
Saldo na dzien 31 grudnia 203.162 195.596

Zmiany w zobowigzaniach z tytutu leasingu za rok zakonczony 31 grudnia 2020 roku oraz za rok
zakonhczony 31 grudnia 2019 roku przedstawiaty sie nastepujaco:

2020 2019
Saldo na dzien 1 stycznia 197.722 -
Rozpozngnie zopowiqzarﬁ_ z tytuiu leasingu 497 200201
dla gruntéw w uzytkowaniu wieczystym
Rozpoznanie prawa do uzytkowania i 1173
rzeczowych aktywéw trwatych
Ptatnosci z tyt. uzytkowania wieczystego (720) (7.474)
Zmiana sta_nu rezerw na sporne kwoty (6.000) (1.513)
uzytkowania wieczystego
Zmiana naliczonych odsetek 5.938 7.809
Sprzedaz - (3.060)
Rdéznice kursowe 1.318 586
Saldo na dzien 31 grudnia 198.685 197.722

Grupa pfaci roczng kwote 10.212 PLN jako optate leasingowg (kwota gtdwna i odsetki) za grunty
bedgce w uzytkowaniu wieczystym.
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30 . Kapitat i rezerwy

KAPITAL PODSTAWOWY

Na dzien 31 grudnia 2020 roku struktura akcji Spotki przedstawia sie nastepujgco:

Liczba akcji Seria taczna wartosé taczna wartosé
nominalna nominalna

w PLN w Euro

139.286.210 A 13.928.621 3.153.995
1.152.240 B 115.224 20.253
235.440 B1 23.544 4.443
8.356.540 C 835.654 139.648
9.961.620 D 996.162 187.998
39.689.150 E 3.968.915 749.022
3.571.790 F 357.179 86.949
17.120.000 G 1.712.000 398.742
100.000.000 I 10.000.000 2.341.372
31.937.298 J 3.193.729 766.525
108.906.190 K 10.890.619 2.561.293
10.087.026 L 1.008.703 240.855
13.233.492 M 1.323.349 309.049
2.018.126 N 201.813 47.329
485.555.122 48.555.512 11.007.473

Wszystkie wyzej wymienione akcje dajg takie same prawa.

Udziatowcy posiadajgcy na dzien 31 grudnia 2020 roku oraz na dzien 31 grudnia 2019 roku
powyzej 5% akcji spotki:

e GTC Dutch Holdings B.V.
e OFE PZU Ziota Jesien

¢ OFE AVIVA Santander
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30 « Kapital i rezerwy (ciag dalszy)

KAPITAL REZERWOWY

Kapitat rezerwowy reprezentuje strate przypisang niekontrolujgcym partnerom Grupy, ktéra
powstata w momencie nabycia przez Grupe niekontrolujgcych udziatow w jednostkach
zaleznych.

ZYSKI ZATRZYMANE

W dniu 27 sierpnia 2020 roku Spotka odbyta Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
(,LZWZZA”). WZA postanowito, ze zysk za 2019 rok w wysokosci 321,8 milionéw PLN
przedstawiony w sprawozdaniu finansowym Globe Trade Centre S.A. sporzgdzonym
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zostanie
pozostawiony w Spétce w ramach zyskéw zatrzymanych.

3 1 . Zobowigzania z tytutu ptatnosci w formie akcji wkasnych

AKCJE FANTOMOWE

Okresleni cztonkowie kluczowej kadry kierowniczej Grupy sg uprawnieni do otrzymania akcji
fantomowych (,phantom shares”). Spoétka stosuje model dwumianowy do oceny warto$ci
godziwej akcji fantomowych. Dane wejsciowe obejmujg date wyceny, cene wykonania i date
wygasniecia.

Akcje fantomowe (jak przedstawiono w ponizszej tabeli) zostaty ujete w oparciu o przyszte
rozliczenie gotéwkowe.

Cena wykonania (PLN) Zablokowane Nabyte Razem
6,11 100.000 751.200 851.200
6,31 4.275.000 20.000 4.295.000
Razem 4.375.000 771.200 5.146.200

Na dzien 31 grudnia 2020 roku wyemitowane akcje fantomowe prezentowaty sie
nastepujgco:

Ostatni rok wykonania Liczba akcji fantomowych
2021 500.000
2022 220.000
2023 4.426.200
Razem 5.146.200
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3 1 » Zobowigzania z tytutu ptatnosci w formie akcji wtasnych

Na dzien 31 grudnia 2019 roku wyemitowane akcje fantomowe prezentowaly sie
nastepujgco:

Ostatni rok wykonania Liczba akcji fantomowych
2020 50.000
2021 1.837.400
2022 330.000
Razem 2.217.400

Liczba akcji fantomowych zostata zmieniona w nastepujacy sposob:

Liczba akcji fantomowych na dzien 1 stycznia 2020 roku 2.217.400
Przyznane w ciggu roku 4.275.000
Zrealizowane w ciggu roku (1.346.200)
Liczba akcji fantomowych na dzien 31 grudnia 2020 roku 5.146.200

3 2 « Zysk na jedng akcje

Podstawowy zysk na jedng akcje przedstawiat sie nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 roku 31 grudnia 2019 roku

Zysk netto przypisany akcjonariuszom

jednostki dominujgcej (PLN) (325.623.000) 321.756.000
Srednia wazona liczba ak_cp do obllpzema 485.555 122 484.659 406
podstawowego zysku na jedng akcje

Podstawowy zysk na jedna akcje (PLN) (0,67) 0,66

Zaréwno na dzien 31 grudnia 2020 roku jak i na dzieh 31 grudnia 2019 roku nie wystepowaty
instrumenty potencjalnie rozwadniajgce.
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33 « Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych.
Transakcje i salda z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione ponizej:

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2020 31 grudnia 2019
roku roku

Transakcja
Ustugi zarzgdzania aktywami - 90
Optata za aranzacje finansowania 390 -

Wynagrodzenie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej GTC S.A. za rok zakonnczony 31 grudnia
2020 roku wyniosto 9,7 milionéw PLN (2,2 milionow EUR) oraz dodatkowo w trakcie roku
nabyto uprawnienia do 1.100.000 akcji fantomowych.

Wynagrodzenie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej GTC S.A. za rok zakonczony 31 grudnia
2019 roku wyniosto 5,5 milionéw PLN (1,3 milionéw EUR) oraz dodatkowo w trakcie roku
nabyto uprawnienia do 800.000 akcji fantomowych.

W dniu 13 listopada 2020 roku GTC Future Kft, nowo utworzona spétka zalezna GTC,
nabyta dziatke od spétki zaleznej nalezgcej do wiekszosciowego akcjonariusza Spotki wraz
z istniejgcymi starymi budynkami biurowo-przemystowymi przy ulicy Vaci w Budapeszcie za
taczng kwote 21,35 milionéw EUR. Budynki majg 12.000 mkw powierzchni najmu. Spétka
planuje wyburzenie budynkow i budowe biurowcéw w fazach o tgcznej powierzchni najmu
64.000 mkw.

34 . Zobowigzania inwestycyjne, warunkowe i udzielone gwarancje
ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Na dzien 31 grudnia 2020 roku oraz 31 grudnia 2019 roku, Grupa posiadata zobowigzania
zwigzane z przysztymi pracami budowlanym w kwocie 185 milionéw PLN (40 milionow euro)
oraz odpowiednio 328 milionow PLN (77 milionow EUR). Grupa zaktada, ze zobowigzania
te bedg finansowane z dostepnych $rodkow pienieznych, biezgcych instrumentéw
finansowania, innych zewnetrznych Zzrodet oraz przysztych ptatnosci wynikajacych z
istniejgcych umoéw sprzedazy oraz uméw sprzedazy, ktére zostang zawarte w przysztosci.
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34 « Zobowigzania inwestycyjne, warunkowe i udzielone gwarancje (ciag dalszy)

GWARANCJE

Grupa udzielita gwarancji na rzecz osob trzecich. Na dzien 31 grudnia 2020 roku oraz na
dzien 31 grudnia 2019 roku zostaty udzielone gwarancje na kwote 0 EUR.

Dodatkowo Grupa udzielita typowych gwarancji w zwigzku ze sprzedazg swoich aktywow z
tytutlu umoéw sprzedazy, oraz gwarancji w zakresie zakonczenia budowy i przekroczenie
kosztébw budowy na zabezpieczenie kredytow budowlanych. Ryzyko wigzgce sie z
powyzszymi poreczeniami i gwarancjami jest bardzo niskie.

CHORWACJA

W ramach projektu Marlera Golf w Chorwaciji, cze$¢ gruntu jest dzierzawiona od
Ministerstwa Turystyki Republiki Chorwacji (,Ministerstwo”), a umowa z Ministerstwem
w zakresie nabycia gruntow zawiera warunek okreslajgcy termin ukonczenia budowy pola
golfowego, ktéry mingt w 2014 roku. Grupa podjeta kroki w celu wydtuzenia terminu
ukonczenia projektu. W lutym 2014 roku Grupa otrzymata projekt umowy z Ministerstwa,
potwierdzajgcy planowane przesuniecie wyzej wymienionego terminu. Negocjacje w tym
zakresie sg w toku, jednakze przedituzenie umowy dzierzawy nie zalezy wytgcznie od Grupy.
W rezultacie, Zarzagd zadecydowat o przeszacowaniu gruntdéw bedacych wtasnoscig Grupy
zakfadajgc brak realizacji projektu pola golfowego. Ze wzgledu na fakt, iz uprawomocnienie
poprawki nie zalezy tylko i wytgcznie od Grupy, Zarzad zadecydowat o aktualizacji wyceny
aktywa przy zatozeniu braku realizacji projektu pola golfowego. Ponadto, w ramach
ostroznosci, Zarzad objat odpisem réwniez zwigzane z tym zabezpieczenie w wysokosci 1
miliona EUR przekazane Ministerstwu jako gwarancje ukonczenia realizacji pola golfowego.
Na dzieh 31 grudnia 2020 roku wartos¢ ksiegowa inwestycji w projekt Marlera Golf zostata
wyceniona przez niezaleznego rzeczoznawce na 31,4 milionéw PLN (6,8 milionéw EUR).
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35 » Instrumenty finansowe i zarzgdzanie ryzykiem finansowym

Na giéwne instrumenty finansowe Grupy skiadajg sie kredyty bankowe, pozyczki od
udziatowcow, obligacje, instrumenty pochodne, zobowigzania z tytutu dostaw i inne
dlugoterminowe zobowigzania finansowe. Gtéwnym powodem korzystania z powyzszych
instrumentéw finansowych jest finansowanie dziatan Grupy. Grupa jest w posiadaniu
réznych aktywow finansowych, takich jak naleznosci handlowe, udzielone pozyczki,
instrumenty pochodne, srodki pieniezne i krotkoterminowe depozyty.

Gtéwne ryzyko wynikajace z posiadanych przez Grupe instrumentéw finansowych zwigzane
jest z ryzykiem stopy procentowej, ryzykiem ptynnosci, ryzykiem walutowym i ryzykiem
kredytowym.

RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ

Narazenie Grupy na zmiany stop procentowych ktére nie sg zabezpieczane za pomoca
instrumentdw pochodnych zwigzane jest przede wszystkim z dlugoterminowymi
zobowigzaniami Grupy oraz udzielonymi pozyczkami.

Polityka Grupy polega na pozyskiwaniu finansowania oprocentowanego stopg zmienna.
Nastepnie, w celu zarzgdzania ryzykiem stopy procentowej w sposéb efektywny kosztowo,
Grupa zawiera transakcje swap stop procentowych oraz transakcje cap.

Wiekszos¢ pozyczek Grupy jest denominowana w EUR lub sprowadzana do tej waluty
poprzez wykorzystanie instrumentéw pochodnych.

Na dzien 31 grudnia 2020 roku 95% pozyczek Grupy jest zabezpieczonych
(na dzien 31 grudnia 2019 roku - 95%).

Zmiana o 50 p.p. stopy Euribor doprowadzitaby do zmiany straty przed opodatkowaniem
0 9.331 PLN (2.022 EUR).

RYZYKO WALUTOWE

Grupa zawiera takze transakcje w walutach innych niz jej waluta funkcjonalna. W zwigzku
z tym zabezpiecza sie przed ryzykiem walutowym poprzez powigzanie waluty wptywow
i wyptywow oraz srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow do waluty, w jakiej dokonano
wydatku.
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35 « Instrumenty finansowe i zarzadzanie ryzykiem finansowym (ciag dalszy)

Kursy walut na dzieh 31 grudnia 2020 i 2019 roku byty nastepujace:
31 grudnia 2020 31 grudnia 2019

PLN / EUR 4,6148 4,2585

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto na wahania kurséw
walut:

Grupa nie identyfikuje ryzyka kredytowego zwigzanego z obligacjami denominowanymi w
PLN i HUF. Wptyw wahan kursow innych walut oraz wptyw wymienionych walut na inne niz
wskazane wyzej pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej jest nieistotny.

RYZYKO KREDYTOWE

Istotg ryzyka kredytowego jest sytuacja, w ktorej jedna ze stron umowy ktorej przedmiotem
jest dany instrument finansowy, nie wywigze sie¢ ze swojego zobowigzania. W celu
zarzadzania tym ryzykiem Grupa systematycznie dokonuje oceny sytuacji finansowej
swoich klientow. Grupa nie spodziewa sie sytuacji, w ktorej jeden z jej klientow nie
wywigzatby sie ze swoich zobowigzan. W stosunku do zadnego z klientow Grupy nie
wystepuje znaczgca koncentracja ryzyka kredytowego.

Przy zachowaniu zasady ostroznosci w stosunku do kwoty naleznosci handlowych oraz

2020 2019
PLN/Euro PLN/Euro
Kurs/ 5,0763  4,8455 4,3841 4,1533  4,6844  4.4714  4.0456  3.8327

procent zmiany  (+10%) (+5%) (-5%) (-10%)  (+10%) (+5%) (-5%) (-10%)
Srodki pieniezne i
depozyty (19.857)  (9.926) 9.926 19.857 (34.515) (17.260) 17.260  34.515
zablokowane
Naleznosci
z tytutu dostaw (1.629) (812) 812 1.629 (2.210) (1.103) 1.103 2.210
i inne naleznosci
Zobowigzania
Z tytutu dostaw 4855 2427  (2.427) (4855) 3483 1742 (1.742) (3.483)

i inne
zobowigzania

Leasing gruntéw ~ 14.638  7.319  (7.319) (14.638) 14.845  7.423  (7.423) (14.845)

pozostatych, ktore nie sg objete odpisem aktualizujgcym ani nie sg przeterminowane, na
dzien bilansowy nie wystepujg zadne przestanki swiadczgce o braku mozliwosci realizaciji
tych nalezno$ci.
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35 « Instrumenty finansowe i zarzadzanie ryzykiem finansowym (ciag dalszy)

W odniesieniu do ryzyka kredytowego wynikajgcego z innych aktywdw finansowych Spotki,
takich jak srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz zablokowane depozyty, ekspozycja Spoiki
na ryzyko kredytowe rowna jest wartosci bilansowej tych instrumentow.

Kwota zaprezentowana w bilansie w petni odzwierciedla maksymalny stopieh narazenia
Spotki na ryzyko kredytowe na dzien bilansowy.

Na dzien bilansowy nie wystepujg materialne aktywa finansowe, ktére bytyby
przeterminowane i na ktére nie bytby dokonany odpis. Grupa nie wykazuje istotnych
aktywow finansowych o obnizonej wartosci.

RYZYKO PLYNNOSCI

Na dzien 31 grudnia 2020 roku Grupa posiada srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (wedtug
definicji zawartej w MSSF) w kwocie 1.255 milionéw PLN (272 milionow EUR). Jak opisano
powyzej, Grupa stara sie efektywnie zarzgdza¢ wszystkimi zobowigzaniami i obecnie
analizuje plany finansowania zwigzane z: (i) obstugg finansowania istniejgcego portfolio
aktywow; (ii) nakladami inwestycyjnymi oraz (iii) budowg nieruchomosci komercyjnych.
Finansowanie odbywac sie bedzie przez dostepne srodki pieniezne, zysk z dziatalnosci
operacyjnej, sprzedaz aktywéw oraz refinansowanie. W obliczu wystepowania niepewnosci
zwigzanych z ptynnoscig finansowa, Zarzad uwaza ze na bazie biezgcych zatozen Grupa
bedzie w stanie regulowaé wszystkie swoje zobowigzania przez okres co najmniej
nastepnych 12 miesiecy.

Spfata dtugoterminowego zadtuzenia ksztattuje sie nastepujgco (w milionach ztotych)
(kwoty nie sg dyskontowane):

31 grudnia 2020 31 grudnia 2019

roku roku
Pierwszy rok 1.006 1.069
Drugi rok 974 805
Trzeci rok 941 847
Czwarty rok 1.255 843
Piaty rok 715 1.150
Kolejne okresy 1.348 835

6.239 5.549

Powyzsza tabela nie zawiera ptatnosci dotyczgcych wartosci rynkowych instrumentéw
pochodnych. Grupa zabezpiecza w znacznym stopniu ryzyko zwigzane ze zmienng stopa
odsetkowg za pomocg instrumentéw pochodnych. Zarzad zamierza zrefinansowac czesé
transz przypadajgcych do sptaty w latach przysztych.
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35 « Instrumenty finansowe i zarzadzanie ryzykiem finansowym (ciag dalszy)

Wszystkie instrumenty pochodne zapadajg w okresie do 1-5 lat od daty bilansowej.

Daty zapadalnosci biezgcych zobowigzan finansowych na dzien 31 grudnia 2020 roku byty
nastepujgce:

Od 3
Dol Od1do3 miesiecydo
Razem Zalegte miesigca miesiecy 1 roku
Zobowigzania inwestycyjne, z
tytulu dostaw i ustug oraz 125.979 - 29.022 27.250 69.707
rezerwy
Krotkoterminowa czeSC = ggp 618 - 88.992 230.159 573.467
kredytow, pozyczek i obligacji
Zobowigzania z tytutu podatku
VAT i innych podatkow 7.158 - 7158 - -
Depozyty od najemcow 8.260 - 688 2.067 5.505
Zobowigzania z tytutu leasingu 752 - - 189 563
Zobowigzania z tytutu podatku 19.475 ) 351 51 19.073
dochodowego
Instrumenty pochodne 15.529 - - 3.881 11.648
1.069.771 - 126.211 263.597 679.963

Czes¢ kredytow, tymczasowo sklasyfikowana jako zobowigzania krotkoterminowe, byta
refinansowana po dniu bilansowym (szczegdty w nocie 37).

Daty zapadalnosci biezgcych zobowigzan finansowych na dzien 31 grudnia 2019 roku byty
nastepujace:

Od 3
Dol Od1do3 miesiecy do
Razem Zalegte miesigca miesiecy 1 roku
Zobowigzania inwestycyjne, z
tytutu dostaw i ustug oraz 158.799 - 28425 61.212 69.162
rezerwy
Krotkoterminowa czesc =~ 959.653 - 8.368 473.426 477.859
kredytow, pozyczek i obligacji
Zobowigzania z tytutu podatku i i )
VAT i innych podatkow 7.738 7.738
Depozyty od najemcow 6.835 - 498 1.844 4.493
Zobowigzania z tytutu leasingu 886 - - 222 664
Zobowigzania z tytutu podatku 6.567 i 1.746 i 4.821
dochodowego
Instrumenty pochodne 15.923 - 282 3.696 11.945
1.156.401 - 47.057 540.400 568.944
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35 « Instrumenty finansowe i zarzadzanie ryzykiem finansowym (ciag dalszy)

WARTOSC GODZIWA

Na dzien 31 grudnia 2020 roku oraz 31 grudnia 2019 roku wszystkie kredyty i pozyczki
oprocentowane byly przy uzyciu zmiennej stopy procentowej (jednakze na dzieh 31 grudnia
2020 roku i 31 grudnia 2019 roku95% wartosci kredytow i pozyczek jest zabezpieczone za
pomocg instrumentow pochodnych). W zwigzku z tym warto$¢ godziwa kredytéw i pozyczek
w czesci odpowiadajgcej zmiennemu komponentowi oprocentowania réwna jest rynkowe;j
stopie procentowej.

Wartosé godziwa wszystkich pozostatych aktywdw/zobowigzan finansowych jest réwna
wartosci bilansowe;j.

W odniesieniu do wartosci godziwej nieruchomoéci inwestycyjnej szczegodty zostaty
Zzaprezentowane w nocie 17.

HIERARCHIA WARTOSCI GODZIWEJ

Na 31 grudnia 2020 roku i na dzien 31 grudnia 2019 roku Grupa utrzymywata szereg
instrumentéw zabezpieczajgcych wykazywanych w wartosci godziwej w sprawozdaniu z
sytuacji finansowe.

Grupa stosuje ponizszg hierarchie dla okreslania i wykazywania wartosci godziwej
instrumentéw finansowych wedtug metody wyceny:

Poziom 1: ceny rynkowe (nie korygowane), stosowane na aktywnym rynku dla identycznych
aktywéw oraz zobowigzan,

Poziom 2: pozostate metody, dla ktérych posrednio badz bezposrednio sg uwzgledniane
wszystkie czynniki majgce istotny wplyw na wykazywang warto$¢ godziwa,

Poziom 3: metody oparte na czynnikach majgcych istotny wptyw na wykazywang wartos¢
godziwa, ktore nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych.

Wycena instrumentéw zabezpieczajgcych traktowana jest jako poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej. W ciggu lat zakonczonych 31 grudnia 2020 roku oraz 31 grudnia 2019 roku nie
miaty miejsca przesuniecia miedzy poziomem 1 a poziomem 3 hierarchii warto$ci godziwe;j.

RYZYKO CENY

Grupa jest narazona na mozliwe fluktuacje cen wystepujgce na rynkach, na ktérych dziata.
To z kolei moze mie¢ wptyw na wyniki z jej dziatalnosci (ze wzgledu na zmiany rynkowych
stawek czynszu oraz poziom wynajecia nieruchomosci). Dalsze ryzyka zostaty szczegotowo
opisane w Sprawozdaniu Zarzadu z dnia 31 grudnia 2020 roku.
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35 « Instrumenty finansowe i zarzadzanie ryzykiem finansowym (ciag dalszy)

ZARZADZANIE KAPITALEM

Gtéwnym celem zarzadzania kapitatem Grupy jest zapewnienie wzrostu operacyjnego i
wzrostu w zakresie wartosci poprzez ostrozne zarzadzanie kapitatem i utrzymywanie
bezpiecznych wskaznikéw kapitatowych, ktore wspierajg dziatalno$¢ operacyjng Grupy i
maksymalizujg jej warto$¢ dla akcjonariuszy.

Grupa zarzgdza strukturg kapitatowg i dostosowuje jg do dynamicznych warunkow
ekonomicznych. Obserwujgc strukture kapitatu, Grupa podejmuje decyzje na temat polityki
dzwigni finansowej, pozyskiwania i sptatach pozyczek, inwestycji lub umorzeniu inwestycji
w aktywa, polityki dywidendowej i podwyzszania kapitatu, jesli zajdzie taka potrzeba.

W roku obrotowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2020 roku oraz w roku obrotowym
zakonczonym 31 grudnia 2019 roku nie wprowadzono zadnych zmian do zasad, polityk
i procesow zarzgdzania kapitatem.

Grupa monitoruje stan kapitatéw stosujgc wskaznik dzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek
zadtuzenia brutto pomniejszonego o Srodki pieniezne oraz depozyty (zgodnie z definicjg
MSSF) do wartosci inwestycji w nieruchomosci. Zgodnie z politykg Grupy wskaznik LTV
(wskaznik kredyt do wartosci) powinien by¢ utrzymywany na poziomie nie wyzszym niz 50%.

31 grudnia 2020 31 grudnia 2019
roku roku
(1) Kredyty, po potragceniu srodkéw pienieznych 4.380. 331 4177175

i depozytéw (*)

(2) Nieruchomosci inwestycyjne (z wytgczeniem
leasingu gruntéw), grunty, aktywa przeznaczone do 9.687.850 9.458.103
sprzedazy oraz budynki na wtasny uzytek

LTV [(1)/(2)] 45.20% 44.20%

(*) Z wytaczeniem pozyczek od udziatdow niekontrolujgcych oraz odroczonych kosztéw emisji obligacji.
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36 « Covid 19

Pandemia Covid-19 wywotata fale silnych negatywnych skutkéw dla swiatowej gospodarki,
w tym wyrazng recesje. Ograniczenia i zamknigcia spowodowaty niespotykany dotychczas
zastdj swiatowej dziatalnosci gospodarczej: konsumenci zostali w domu, firmy stracity
dochody i zwolnity pracownikdéw - co w konsekwencji doprowadzito do wzrostu bezrobocia.
Aby ztagodzi¢ skutki ekonomiczne pandemii, Unia Europejska i rzady krajowe wdrozyty
pakiety ratunkowe, a Europejski Bank Centralny wspart polityke pieniezng. Jednak zakres i
czas trwania pandemii oraz ewentualne przyszte srodki niezbedne do jej powstrzymania sg
nadal niemozliwe do przewidzenia. Od potowy marca 2020 r. stato sie ewidentne, Ze
zakiécenia gospodarcze spowodowane przez wirusa Covid-19 oraz zwiekszona
niepewnos$¢ rynkowa w potgczeniu ze zwiekszong zmiennoscig na rynkach finansowych
mogqg doprowadzi¢ do potencjalnego spadku przychoddéw z czynszu, potencjalnego spadku
wartosci aktywdéw Grupy, a takze wptyng¢ na spetnianie przez Spétki warunkéw umow
kredytowych. Chociaz doktadny efekt pandemii COVID-19 nie zostat jeszcze ustalony, jasne
jest, ze stwarza on znaczne ryzyko.

ZAMKNIECIE | PONOWNE OTWARCIE CENTROW HANDLOWYCH GRUPY

Pandemia COVID-19 miata znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Grupy. Na skutek rozwoju
pandemii COVID-19 samorzady w wielu krajach w ktérych prowadzimy dziatalno$¢ wdrozyty
rygorystyczne $rodki dotyczgce otwarcia centréw handlowych. Najemcy centrow
handlowych za wyjatkiem tych, ktérzy sprzedajg towary pierwszej potrzeby oraz oferujg
sprzedaz wylgcznie z odbiorem osobistym lub w dostawie, nie mogli otwiera¢ swoich
sklepow/restauracji w okresie od potowy marca do kohca maja 2020 r., w zaleznosci od
kraju, oraz pozniej w okresie pomiedzy poczatkiem listopada a koncem grudnia/korncem
stycznia. Dodatkowo nawet w rejonach, gdzie nie bylo przymusowego zamknigcia lub
pozwolono na ponowne otwarcie sklepdw, nie wszyscy najemcy centrow handlowych chcieli
ponownie rozpoczynac dziatalnos¢. Na dzien 31 grudnia 2020 r. centra handlowe w Polsce
i Butgarii byty zamkniete. Centra te generowaty 69% catkowitych przychodéw z wynajmu
centrow handlowych w 2020 r..

OBNIZKI CZYNSZOW ORAZ SCIAGALNOSC NALEZNOSCI

Rzady panstw, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$c¢, przyjety przepisy majagce na celu
zapewnienie pomocy najemcom, takiej jak wakacje czynszowe w okresie zamkniecia
centrow w Polsce lub udzielenie pomocy finansowej przez panstwo, polegajgcej na pokryciu
czesci kosztow ich dziatalnosci przez okres obowigzywania ograniczen. Po ponownym
otwarciu centrow handlowych Grupa prowadzita aktywny dialog z najemcami dotyczacy
mozliwo$ci regulowania przez nich zobowigzan, optat za ustugi, jak rowniez warunkow
innych rodzajow wsparcia.
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36 « Covid-19 (ciag dalszy)

Grupa wdrozyta wielotorowe srodki pomocy majgcych na celu wspierania najemcow i
zachecanie klientow do zakupdw, takich jak obnizki czynszu, umozliwienie ptatnosci
czynszu w ratach, rezygnacja z odsetek za zwtoke i rezygnacja z optat za ustugi. Na dzien
bilansowy utrata przychoddw z czynszow i przychodow z tytutu ustug spowodowana przez
COVID-19 wyniosta 65.200 PLN (14.700 EUR). Catkowita sciggalno$¢ przychodéw z
wynajmu wyniosta 99% w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. (99% biura, 97% centra
handlowe).

WYCENA NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH

Na koniec kazdego roku nieruchomosci inwestycyjne zostaty wycenione przez niezaleznych
rzeczoznawcow zewnetrznych zgodnie z opisem znajdujgcym sie w nocie 17
(Nieruchomosci Inwestycyjne). Wyceny te zostaly przeprowadzone w kontekscie obecnie
panujgcej pandemii COVID-19 charakteryzujgcej sie brakiem transakcji od momentu
wybuchu pandemii i trudnosciami w ocenie przysztych perspektyw rynkowych.

Zwiekszona niepewnos¢ i zmiennoS¢ na rynkach finansowych moze znalez¢
odzwierciedlenie w przysztych wycenach aktywow, a takze moze wptyngé na spetnianie
przez Grupe warunkéw uméw o finansowanie dtuzne (kowenantéw). Chociaz doktadny efekt
COVID-19 jest nieznany, oczywistym jest ze stwarza on znaczne ryzyko zmniejszenia
dochoddw, wzrostu stop kapitalizacji, wzrostu kosztow windykaciji i wystgpienia zmiennosci
kurséw walutowych.

W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2020 roku, wycena nieruchomosci
inwestycyjnych spadta o 649.116 PLN (142.721 EUR) (wiecej informacji znajduje sie w
nocie 17).

PLYNNOSC FINANSOWA

W trakcie pandemii COVID-19 Grupa podjeta natychmiastowe kroki w celu zachowania
wysokiego poziomu ptynnosci finansowej w swietle niepewnosci co do jej wptywu. Kroki te
obejmowaty analize kosztéw operacyjnych i wydatkdw inwestycyjnych, a takze decyzje o
zatrzymaniu zysku za rok zakonczony 31 grudnia 2019 roku w Spoétce. Wedtug stanu na
dzien 31 grudnia 2020 roku Grupa posiada $rodki pieniezne w wysokosci 1.255.207 PLN
(271.996 EUR).

Grupa przeprowadzita testy warunkéw skrajnych, ktére wskazaly ze nie istnieje istotna
niepewnos¢ w odniesieniu do zatozenia kontynuacji dziatalnosci Spotki w kolejnych
12 miesigcach od daty publikacji niniejszego sprawozdania finansowego.

Grupa na biezaco ocenia sytuacje i podejmuje dziatania majgce na celu ztagodzenie wptywu
niekorzystnej sytuacji panujgcej na rynku.
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37 « Zdarzenia po dacie bilansowej

W dniu 8 stycznia 2021 r. spétki GTC Pixel oraz GTC Francuska podpisaty z bankiem
Santander Bank Polska umowe kredytu, ktora zrefinansowata ich dotychczasowe kredyty.
Spétka GTC Pixel sptacita pozyczke w banku PKO BP w kwocie 88,6 milionéw PLN (19,2
miliondw EUR) i zaciggneta nowy kredyt w banku Santander Bank Polska w kwocie 90,9
milionéw PLN (19,7 miliondw EUR). Spétka GTC Francuska sptacita pozyczke w banku ING
w kwocie 87,2 milionéw PLN (18,9 milionbw EUR) i zaciggneta nowy kredyt w banku
Santander Bank Polska w kwocie 89,0 milionéw PLN (19,3 milionéw EUR).

W dniu 5 marca 2021 roku spotka Globe Office Investments Ltd., posrednio w 100% zalezna
od Spofki, podpisata umowe kupna-sprzedazy ze spoétkg powigzang z akcjonariuszem
wiekszosciowym Spdtki na zakup budynku biurowego klasy A zlokalizowanego przy ulicy
Vaci w Budapeszcie za kwote 51 milionow EUR. Nastepnie, 19 marca 2021 roku podpisano
umowe pozyczki w wysokosci 25 min EUR z Erste Group Bank AG na finansowanie zakupu.
Transakcja powinna zakonczy¢ sie w |l kwartale 2021 roku po spetnieniu wszystkich
warunkéw umowy.

W dniu 5 marca 2021 r. GTC S.A. splacita wszystkie obligacje wyemitowane pod kodem
ISIN PLGTCO0000276 (sptata catkowita). Warto§¢ nominalna catej emisji wynosita 20.494
EUR.

W dniu 11 marca 2021 roku spétka GTC Real Estate Development Hungary Zrt., posrednio
w 100% zalezna od Spéiki, podpisata umowe kupna-sprzedazy spotki Napred w Belgradzie
ze spotkg Groton Global Corp. Spodtka Napred jest wtascicielem gruntéw o powierzchni
19.537 mkw. za kwote 33,8 milionobw EUR. Na nabytych gruntach mozliwe jest
wybudowanie ok. 79.000 m kw. powierzchni biurowej. Oczekuje sie, ze transakcja zostanie
sfinalizowana w |l kwartale 2021 r. po spetnieniu okreslonych warunkéw zawieszajgcych.

W dniu 17 marca 2021 roku spétka GTC Real Estate Development Hungary Zrt., posrednio
w 100% zalezna od Spotki, wyemitowata 10-letnie ,zielone obligacje” o tgcznej wartosci
nominalnej 53,8 milionow EUR denominowane w HUF w celu finansowania zakupu
nieruchomosci i projektow w budowie. Obligacje sg w petni i nieodwotalnie gwarantowane
przez Spétke i zostalty wyemitowane z rentownoscig 2,68% i rocznym statym kuponem
2,6%. Obligacje sg amortyzowane w wysokosci 10% w skali roku poczgwszy od 7 roku, przy
czym 70% wartosci jest sptacane w terminie zapadalno$ci 17 marca 2031 roku.

W dniu 17 marca 2021 roku spotka GTC Real Estate Development Hungary Zrt., posrednio
w 100% zalezna od Spdiki, zawarta z dwoma bankami umowy na swapy walutowo-
procentowe, aby zabezpieczy¢ catkowite zobowigzanie z tytutu ,zielonych obligacji” przed
wahaniami kurséw walut. ,Zielone obligacje” zostaty zabezpieczone do euro, a staty roczny
kupon zostat zamieniony na roczng statg stope procentowg w wysokosci 0,93%.
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37 « Zdarzenia po dacie bilansowej (ciag dalszy)

Od 17 marca 2021 roku polski rzagd zapowiedziat ,lockdown” trwajacy od 20 marca do
9 kwietnia 2021 roku oraz wdrozyt rygorystyczne srodki majgce na celu powstrzymanie
rozprzestrzeniania sie COVID-19, w tym m.in. zamykanie wszystkich sklepéw w centrach
handlowych, z wyjatkiem tych sprzedajgcych podstawowe towary (takie jak artykuty
spozywcze, inne sklepy spozywcze i apteki), jednoczesnie zwalniajgc najemcéw z ptacenia
czynszéw. Dziatania podjete przez rzad majg wptyw na naszg dziatalnos¢. Obecnie znanym
wptywem jest spadek przychodéw centrow handlowych. Skala wplywu nie jest jeszcze w
petni znana i bedzie zalezata miedzy innymi od dtugosci zamkniecia.

W dniu 18 marca 2021 r. bank Erste Group Bank AG, Raiffeisenlandesbank
Niederosterreich-Wien AG i spotka GTC CTWA Sp. z 0. o, spotka w 100% zalezna do Spdéiki,
bedaca wtascicielem Galerii Jurajskiej, podpisaty waiver (,waiver letter”), zgodnie z ktérym
kowenant w zakresie wskaznika DSCR zostat uchylony do kohca wrzeénia 2022 r., a
przedptata w wysokosci 5 min EUR zostanie dokonana do kornica marca 2021 roku.

W dniu 19 marca 2021 roku spofki City Gate SRL i City Gate Bucharest SRL, posrednio w
100% zalezna od Spotki, podpisaty umowe przediuzajacg umowe pozyczki z Erste Group
Bank AG na dodatkowe 5 lat.

W dniu 19 marca 2021 roku spotka Commercial Development d.o.o. Beograd,
w 100% zalezna od Spotki, bedgca wtascicielem Ada Mall, i Intesa Bank podpisaty
zmieniong umowe, zgodnie z ktorg dotychczasowy kredyt w kwocie 58,3 min EUR zostanie
przedptacony w kwocie 29 min EUR do dnia 31 marca 2021 roku a marza zostanie obnizona
z 3,15% do 2,9%. Po dokonaniu przedptaty pozostata do sptaty kwota kredytu zostanie
sptacona w catosci w terminie zapadalnosci w 2029 roku.

38 « Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad do publikacji
w dniu 22 marca 2021 roku.

Dodatkowe noty objasniajace stanowig integralng czes$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Ten dokument jest konwersjq sprawozdania z badania biegtego rewidenta wydanego w formacie XHTML.
W zwiqzku z tym nie jest on oficjalnym sprawozdaniem z badania biegtego rewidenta.

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Globe Trade Centre S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej,
w ktorej jednostka dominujaca jest Globe Trade Centre S.A. z siedzibag w Warszawie, ul. Komitetu
Obrony Robotnikow 45A (,,Spotka”) (,,Grupa”) zawierajacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej na dzien 31 grudnia 2020 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym
i skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok zakonczony w tym dniu oraz dodatkowe noty
objasniajace zawierajace opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne informacje objasniajace
(,,skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

- przedstawia rzetelny i jasny obraz skonsolidowanej sytuacji majatkowej i finansowej Grupy
na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz jej skonsolidowanego wyniku finansowego i skonsolidowanych
przeptywéw pienieznych za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejska oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

- jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Grupe przepisami prawa oraz statutem Spotki.

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktore wydaliSmy dnia
22 marca 2021 r.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjetej
jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow (,,KSB”) oraz stosownie
do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2020 r., poz. 1415) oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014
z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegbtowych wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego (,,Rozporzadzenie UE” - Dz. U. UE L158).
Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

JesteSmy niezalezni od spotek Grupy zgodnie z Miedzynarodowym kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych Standardow
Etycznych dla Ksiegowych (,,Kodeks IESBA”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
oraz z innymi wymogami etycznymi, ktore maja zastosowanie do badania sprawozdan finansowych
w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA.
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Spotki zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach
oraz w Rozporzadzeniu UE.

BDO spodtka z ograniczona odpowiedzialnoscia spotka komandytowa, Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000729684,
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Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy, sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem.
Do spraw tych odnieslismy sie w kontekscie naszego badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowalismy nasza reakcje
na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktorych uznalismy za stosowne, przedstawiliSmy
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat
tych spraw.

1 Wycena nieruchomosci inwestycyjnych

Nieruchomosci inwestycyjne wynosza 9.807.041 tys. zt i stanowia ponad 85% sumy aktywow Grupy
na dzien 31 grudnia 2020 r. (31 grudnia 2019 r.: ponad 89%). Obejmuja one gtéwnie dwie kategorie:
ukonczone nieruchomosci inwestycyjne, ktore sa wyceniane w wartosci godziwej oraz nieruchomosci
inwestycyjne w budowie, wyceniane albo wedtug ceny nabycia albo wedtug wartosci godziwej,
jezeli spetnione sg pewne kryteria okreslone w polityce rachunkowosci Grupy.

Wartos¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych zalezy co do zasady od zewnetrznych wycen,
ktore uwzgledniaja osady, zatozenia i szacunki Zarzadu Spotki, takie jak obecne i oczekiwane przyszte
czynsze, poziomy obtozenia, okresy bezczynszowe oraz oczekiwane stopy zwrotu z rynku. Dane
wejsciowe wykorzystywane do ustalenia wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych Grupy
zostaty zaklasyfikowane do pozioméw 2 i 3 hierarchii wartosci godziwej.

Wyceny zostaty dokonane przez zewnetrznych rzeczoznawcow. Rzeczoznawcy zostali zaangazowani
przez Grupe do przeprowadzenia wycen zgodnie z obowigzujacymi standardami wyceny i standardami
zawodowymi.

Wycene nieruchomosci inwestycyjnych traktujemy jako kluczowa sprawe badania ze wzgledu na jej
znaczacy wptyw na sprawozdanie finansowe Grupy, jak réwniez wysoka zaleznos¢ od szacunkow
i osadow kierownictwa Grupy oraz rzeczoznawcow majatkowych.

Ujawnienia w sprawozdaniu finansowym

Ujawnienia i zasady rachunkowosci dotyczace wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, w tym przyjete
zatozenia, zostaty przedstawione w notach 7c, 7d, 17 i 36 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Procedury biegtego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko

Udokumentowalismy nasze rozumienie procesu wyceny inwestycji. OmoéwiliSmy réwniez z Zarzadem
Spotki biezaca sytuacje na rynkach, na ktorych dziata Grupa. ZaangazowaliSmy naszych wewnetrznych
specjalistéw ds. nieruchomosci i wyceny w celu weryfikacji wycen nieruchomosci dokonanych przez
Grupe.

Nasze procedury badania obejmowaty miedzy innymi:

- zrozumienie procesu i systemow kontroli zwigzanych z wyceng zarowno nieruchomosci
inwestycyjnych, jak i nieruchomosci inwestycyjnych w budowie;

- ocene obiektywizmu i ekspertyzy zewnetrznych rzeczoznawcow majatkowych;

- analize wybranych na zasadzie proby nieruchomosci, w tym aktywow o najwyzszej wartoscilub
wykazujacych istotne zmiany wartosci bilansowej;

- przeglad raportow z wyceny i zastosowanych modeli wyceny dla wybranych nieruchomoscioraz ocene
podejscia do wyceny zastosowanego do ustalenia wartosci bilansowej;

- procedury szczegotowe majace na celu ocene poprawnosci informacji o nieruchomosciach
przekazanych rzeczoznawcom majatkowym przez Zarzad, jak rowniez weryfikacje matematycznej
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poprawnosci modeli wyceny;

- ocene adekwatnosci danych dotyczacych nieruchomosci dla wybranych nieruchomosci,
w tym szacunkow stosowanych przez zewnetrznych rzeczoznawcdéw majatkowych, w szczegoélnosci
poréwnanie zastosowanych stop kapitalizacji z oczekiwanym szacunkowym przedziatem,
w tym odniesienie do publikowanych benchmarkow;

- ocene innych zatozen, ktére nie s tak tatwo porownywalne z opublikowanymi benchmarkami, takich
jak szacunkowa wartos¢ czynszu (ang. Estimated Rent Value), stawki i okresy pustostandw.
W przypadku, gdy zatozenia wykraczaty poza oczekiwany zakres lub byty w inny sposéb nietypowe,
i/lub gdy wyceny wykazywaty nieoczekiwane zmiany, przeprowadzaliSmy dodatkowe procedury
i, gdy byto to konieczne, prowadzilismy dalsze dyskusje z zewnetrznymi rzeczoznawcami
oraz z Zarzadem;

- przeglad analityczny, obejmujacy zasadnos¢ zmian wartosci godziwej w porownaniu z oczekiwaniami
opartymi na wiedzy zdobytej w trakcie procesu badania;

- ocene adekwatnosci i kompletnosci ujawnien dotyczacych wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
zaprezentowanych w notach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2 Finansowanie oraz kowenanty w umowach kredytowych

Pozostajace do sptaty obligacje, kredyty i pozyczki wynosza 5.820.611 tys. zt i stanowia 50,8% sumy
aktywow Grupy na dzien 31 grudnia 2020 r. (31 grudnia 2019 r.: 47,8%). W przypadku wiekszosci
kredytow i obligacji podmioty z Grupy musza spetnia¢ okreslone kowenanty okreslone w umowach
kredytowych i warunkach emisji obligacji.

Kalkulacja kowenantow zalezy w duzej mierze od wycen nieruchomosci inwestycyjnych opisanych
w punkcie ,,Wycena nieruchomosci inwestycyjnych” powyzej. Wyceny te opieraja sie na szacunkach
i zatozeniach, w tym oczekiwaniach co do przysztego rozwoju sytuacji gospodarczej i rynkowej, ktore
moga byC¢ niepewne i w zwiazku z tym moga ulec zmianie w przysztosci. Dodatkowo, zdolnosé
jednostek Grupy do spetniania kowenantow w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci moze zalezec
rowniez od zdarzen po dniu bilansowym, w tym od skutkow pandemii Covid-19. Wreszcie, wyniki
kalkulacji kowenantéw mogg mie¢ wptyw na ptynnosc¢ Grupy, jak réwniez na prezentacje zobowiazan
krétko- i dtugoterminowych.

Dostepnos¢ odpowiedniego finansowania oraz ocena, czy Grupa bedzie nadal spetnia¢ swoje
kowenanty finansowe sa istotnymi aspektami naszego badania ze wzgledu na mozliwy wptyw
na zdolnos$¢ Grupy do kontynuowania dziatalnosci. Dlatego uwazamy to za kluczowa sprawe badania.

Ujawnienia w sprawozdaniu finansowym

Ujawnienia dotyczace kowenantow, uméw kredytowych i obligacji oraz zmian w tym zakresie zostaty
przedstawione w notach 9, 28 i 37 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. W notach 4 i 36
Grupa przedstawita swoja ocene zatozenia kontynuacji dziatalnosci wraz z wptywem Covid-19
na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki Grupy.

Procedury biegtego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko

Udokumentowalismy nasze zrozumienie procesu finansowania i systemow kontroli w Grupie w zakresie
przestrzegania kowenantow i zarzadzania ptynnoscia. Udokumentowalismy rowniez nasze zrozumienie
procesu kalkulacji przez Zarzad Grupy wskaznikow kowenantoéw zgodnie z umowami kredytowymi
i warunkami emisji obligacji.

Nasze procedury audytowe obejmowaty miedzy innymi:

- analize wymogow dotyczacych kowenantow wynikajacych z uméw kredytowych i wyemitowanych
obligacji, w tym wskaznikow kowenantow i potencjalnych przypadkow niewykonania zobowigzan
(ang. events of default);

- analize dokonanej przez Grupe oceny spetnienia kowenantdw oraz zatozenia kontynuacji
dziatalnosci;
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- ocene zgodnosci - oszacowanej przez Zarzad Grupy - z obowiazujacymi wymogami kowenantow
finansowych poprzez dokonanie ponownej kalkulacji tych kowenantéw na dzien 31 grudnia 2020 r.
na przyktadzie proby kowenantow;

- uwzglednienie zdarzen po dniu bilansowym, w tym potencjalnego wptywu pandemii Covid-19
(m.in. wptyw spadku obrotow w centrach handlowych na przyszte wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych, ktére sa przedmiotem zabezpieczen finansowania), na niepewnos¢ spetnienia
kowenantéw i utrzymania ptynnosci Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, a w konsekwencji
wptywu tych zdarzen na ocene zatozenia kontynuacji dziatalnosci;

- analize przeprowadzonych przez Grupe testow warunkow skrajnych - projekcji przeptywow
pienieznych opartych na okreslonych hipotetycznych konserwatywnych zatozeniach w celu oceny
zasadnosci zatozenia kontynuacji dziatalnosci w Swietle aktualnej sytuacji rynkowej;

- ocene adekwatnosci i kompletnosci ujawnien dotyczacych kowenantow, umoéw kredytowych
i obligacji oraz zatozenia kontynuacji dziatalnosci w notach do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Inna sprawa

Sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. zostato zbadane
przez dziatajacego w imieniu innej firmy audytorskiej biegtego rewidenta, ktéry wyrazit opinie
bez zastrzezen na temat tego sprawozdania w dniu 18 marca 2019 r.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki za skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ktore
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku finansowego Grupy
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejska, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz obowigzujacymi Grupe przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktora Zarzad Spotki uznaje za niezbedna,
aby umozliwi¢ sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Spétki jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonac likwidacji Grupy,
albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji
lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki sa zobowiazani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2021 r., poz. 217).
Cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci
finansowej.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sa uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptynac na decyzje
gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen
oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze
przy formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia
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zawarte w sprawozdaniu z badania sg wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania izawodowym osadem biegtego
rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Spotki obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore sa wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad
lub obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktore sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Grupy;

- oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc
szacunkow ksiegowych oraz powiazanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Spotki;

- wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Spotki zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwiazana ze zdarzeniami lub warunkami, ktora moze
poddawac w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy
do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrocenie uwagi w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powiazane ujawnienia w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinige. Nasze
whnioski sa oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania
biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowaé, ze Grupa
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawarto$¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia
bedace ich podstawa transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacje;

- uzyskujemy wystarczajace odpowiednie dowody badania odnosnie do informacji finansowych
jednostek lub dziatalnosci gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Jestesmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzor
i przeprowadzenie badania Grupy i pozostajemy wytacznie odpowiedzialni za nasza opinie
z badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Spétki informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu Spotki oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow etycznych
dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowacé ich o wszystkich powiazaniach i innych
sprawach, ktore mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowiace zagrozenie
dla naszej niezaleznosci, a tam, gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu Spotki ustaliliSmy te sprawy, ktére byty najbardziej
znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy i dlatego uznalismy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w haszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja
publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna
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by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac,
ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2020 r. (,,Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz z oswiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego oraz Raport Roczny za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2020 r. (,,Raport roczny”)
(razem ,,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej Spotki
Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spétki sa zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci wraz z wyodrebnionymi czesciami spetniato wymagania przewidziane
w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.
W zwiazku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowiazkiem jest
zapoznanie si¢ z Innymi informacjami, i czyniac to, rozpatrzenie, czy inne informacje nie sa istotnie
niespojne ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym lub nasza wiedza uzyskana podczas badania,
lub w inny sposob wydaja sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy
istotne znieksztatcenia w Innych informacjach, jestesmy zobowiagzani poinformowaé o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest
réwniez wydanie opinii czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Ponadto, jesteSmy zobowiazani do wydania opinii, czy Spotka w oswiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego zawarta wymagane informacje.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej uzyskaliSmy przed data niniejszego sprawozdania
z badania, a Raport Roczny bedzie dostepny po tej dacie. W przypadku, kiedy stwierdzimy istotne
znieksztatcenie w Raporcie Rocznym, jesteSmy zobowiazani poinformowaé o tym Rade Nadzorcza
Spotki.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej:

- zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 71 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (,,Rozporzadzenie o informacjach biezacych” - Dz. U. z 2018 r., poz. 757);

- jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w swietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania oswiadczamy,
ze nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej istotnych znieksztatcen.

Opinia o o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem, w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Spotka zawarta wszystkie
informacje okreSlone w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 Rozporzadzenia o informacjach biezacych.
Ponadto, naszym zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz lit. i tego
Rozporzadzenia zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Opinia na temat zgodnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego
w jednolitym elektronicznym formacie raportowania z wymogami rozporzadzenia o standardach
technicznych dotyczacych specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania

W zwiazku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaliSmy zaangazowani
do przeprowadzania ustugi atestacyjnej dajacej racjonalng pewnos¢ w celu wyrazenia opinii
czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. sporzadzone
w  jednolitym elektronicznym formacie raportowania zawarte w pliku 0 nazwie
GlobeTradeCentre-2020-12-31.zip (,,skonsolidowane sprawozdanie finansowe w formacie ESEF”) zostato
oznakowane zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2019/815
z dnia 17 grudnia 2018 r. uzupetniajacym dyrektywe 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w
odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych specyfikacji jednolitego
elektronicznego formatu raportowania oraz pozostatymi rozporzadzeniami delegowanymi Komisji (UE)
w odniesieniu do aktualizacji taksonomii, ktéra ma by¢ stosowana na potrzeby jednolitego
elektronicznego formatu raportowania, zwanymi tacznie dalej ,,Rozporzadzeniem ESEF” oraz spetnia
wymogi techniczne dotyczace specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania, ktére sg
okreslone w tych regulacjach.

Identyfikacja kryteriow i opis przedmiotu ustugi

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe w formacie ESEF zostato sporzadzone przez Zarzad spotki
w celu spetnienia wymogdéw dotyczacych oznakowania oraz wymogow technicznych dotyczacych
specyfikacji  jednolitego  elektronicznego  formatu  raportowania, ktore sg  okreslone
w Rozporzadzeniu ESEF.

Przedmiotem naszej ustugi atestacyjnej jest zgodnosc¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
w formacie ESEF z wymogami Rozporzadzenia ESEF, a wymogi okreslone w tych regulacjach stanowia,
naszym zdaniem, odpowiednie kryteria do sformutowania przez nas opinii.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej Spotki

Zarzad jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego w formacie
ESEF zgodnie z wymogami dotyczacymi oznakowania oraz wymogami technicznymi dotyczacymi
specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania, ktore sa okreslone w Rozporzadzeniu
ESEF. Odpowiedzialnos¢ ta obejmuje wybor i zastosowanie odpowiednich znacznikow XBRL, przy uzyciu
taksonomii okreslonej w tych regulacjach.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu obejmuje rdwniez zaprojektowanie, wdrozenie i utrzymanie systemu
kontroli wewnetrznej zapewniajacego sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego
w formacie ESEF wolnego od istotnych niezgodnosci z wymogami ESEF.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Spétki sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci
finansowej, obejmujacego rowniez sporzadzenie sprawozdan finansowych zgodnie z formatem
wynikajacym z obowiazujacych przepisow prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Naszym celem byto wyrazenie opinii, na podstawie przeprowadzenia ustugi atestacyjnej dajacej
racjonalna pewnos¢, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe w formacie ESEF zostato oznakowane
zgodnie z wymogami Rozporzadzenia ESEF oraz jest zgodne ze standardami technicznymi dotyczacymi
specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania okreslonymi w tych regulacjach.

Wykonalismy ustuge zgodnie z Krajowym Standardem Ustug Atestacyjnych Innych niz Badanie i Przeglad
3000 (Z) w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Atestacyjnych 3000 (zmienionego) - ,,Ustugi
atestacyjne inne niz badania lub przeglady historycznych informacji finansowych”, (dalej: ,,KSUA 3000

(2)").
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Standard ten naktada na biegtego rewidenta obowiazek zaplanowania i wykonania procedur w taki
sposob, aby uzyskac racjonalna pewnos¢, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe w formacie ESEF
zostato przygotowane zgodnie z okreslonymi kryteriami.

Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze ustuga przeprowadzona
zgodnie z KSUA 3000 (Z) zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.

Wybér procedur zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym od jego oszacowania ryzyka wystgpienia
istotnych znieksztatcen spowodowanych oszustwem lub btedem. Przeprowadzajac oszacowanie tego
ryzyka biegty rewident bierze pod uwage kontrole wewnetrznag zwiazang ze sporzadzeniem
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w formacie ESEF, w celu zaplanowania stosownych
procedur, ktére maja zapewni¢ biegtemu rewidentowi wystarczajace i odpowiednie do okolicznosci
dowody. Ocena funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej nie zostata przeprowadzona w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci jej dziatania.

Podsumowanie wykonanych prac
Zaplanowane i przeprowadzone przez nas procedury obejmowaty miedzy innymi:

- uzyskanie zrozumienia procesu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
w formacie ESEF obejmujacego proces wyboru i zastosowania przez Spotke znacznikow XBRL
i zapewniania zgodnosci z Rozporzadzeniem ESEF, w tym zrozumienie mechanizméw systemu
kontroli wewnetrznej zwiazanych z tym procesem;

- uzgodnienie oznakowanych informacji zawartych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
w formacie ESEF do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- przy uzyciu specjalistycznych narzedzi informatycznych ocena spetnienia standardow
technicznych dotyczacych specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania,
w tym zastosowania formatu XHTML;

- ocena kompletnosci oznakowania informacji w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
w formacie ESEF znacznikami XBRL;

- ocena czy zastosowane znaczniki XBRL z taksonomii okreslonej w Rozporzadzeniu ESEF zostaty
odpowiednio  zastosowane oraz, ze uzyto rozszerzen taksonomii w sytuacjach,
gdy w podstawowej taksonomii okreslonej w Rozporzadzeniu ESEF nie zidentyfikowano
odpowiednich elementéw;

- ocena prawidtowosci zakotwiczenia zastosowanych rozszerzen taksonomii w podstawowej
taksonomii okreslonej w Rozporzadzeniu ESEF.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody stanowia wystarczajaca i odpowiednia podstawe
do wyrazenia przez nas opinii z wykonania ustugi atestacyjnej.

Wymogi etyczne, w tym niezaleznosc¢

Przeprowadzajac ustuge biegty rewident i firma audytorska przestrzegali wymogow niezaleznosci
i innych wymogow etycznych okreslonych w Kodeksie IESBA. Kodeks IESBA oparty jest na podstawowych
zasadach dotyczacych uczciwosci, obiektywizmu, zawodowych kompetencji i nalezytej starannosci,
zachowania poufnosci oraz profesjonalnego postepowania. PrzestrzegaliSmy rowniez innych wymogow
niezaleznosci i etyki, ktdre maja zastosowanie dla niniejszej ustugi atestacyjnej w Polsce.

Wymogi kontroli jakosci

Firma audytorska stosuje krajowe standardy kontroli jakosci w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu
Kontroli Jakosci 1 - ,Kontrola jakosci firm przeprowadzajacych badania i przeglady sprawozdan
finansowych oraz wykonujacych inne zlecenia ustug atestacyjnych i pokrewnych” przyjete uchwata
Krajowej Rady Biegtych Rewidentow (dalej ,,KSKJ”).

Zgodnie z wymogami KSKJ firma audytorska utrzymuje kompleksowy system kontroli jakosci
obejmujacy udokumentowane polityki i procedury odnosnie zgodnosci z wymogami etycznymi,
standardami zawodowymi oraz majacymi zastosowanie wymogami prawnymi i regulacyjnymi.
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Opinia
Podstawe sformutowania opinii biegtego rewidenta stanowia kwestie opisane powyzej, dlatego opinia
powinna by¢ czytana z uwzglednieniem tych kwestii.

Naszym zdaniem, skonsolidowane sprawozdanie finansowe w formacie ESEF zostato przygotowane
we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami Rozporzadzenia ESEF.

Oswiadczenie na temat $wiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem
sprawozdan finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz Grupy, sa zgodne z prawem i przepisami
obowiazujacymi w Polsce oraz ze nie swiadczyliSmy ustug niebedacych badaniem, ktére sa zakazane
na mocy art. 5 ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art. 136 Ustawy o biegtych rewidentach.

Ustugi niebedace badaniem sprawozdan finansowych, ktore swiadczyliSmy na rzecz Spotki i jej spotek
zaleznych w badanym okresie, zostaty wymienione w Sprawozdaniu z dziatalnosci.
Wybor firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy uchwata Rady
Nadzorczej Spotki z dnia 29 kwietnia 2020 r. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy badalismy
po raz pierwszy.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktorego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Krzysztof Maksymik.

BDO spédtka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. z siedziba w Warszawie
wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3355

w imieniu ktorej dziata kluczowy biegty rewident

Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Krzysztof Maksymik dr André Helin
Biegty Rewident nr w rejestrze 11380 Prezes Zarzadu Komplementariusza
Biegty Rewident nr w rejestrze 90004

Warszawa, dnia 22 marca 2021 r.




