[TLUMACZENIE UWIERZYTELNIONE Z JEZYKA ANGIELSKIEGOQ]

[Ttumaczenie sporzqgdzono na podstawie dokumentu elektronicznego w formacie .pdf]
[Logo i hasto GHELAMCO]
Granbero Holdings Ltd
Wyniki za okres pétrocza zakonczony 30.06.2025 r.

W obliczu spowolnienia popytu i zmieniajgcych sie warunkéw gospodarczych polskie kierownictwo
zachowuje elastycznos¢, zapewniajac trwate wyniki.

Projekty biurowe:

Po zakonczeniu realizacji w 2024 roku Spoétka sfinalizowata prace wykonczeniowe w petni wynajetym projekcie
VIBE |, przygotowujac go do planowanej sprzedazy w Il kwartale 2025 roku. Projekt VIBE |, obejmujacy okoto
15 000 m? powierzchni do wynajecia, nalezy do najbardziej nowoczesnych i zrownowazonych inwestycji
biurowych w Polsce. Nieruchomosé obejmuje zaawansowane rozwiazania, takie jak ultranowoczesny system
zarzadzania energia w budynku (BEMS) ograniczajacy zuzycie energii, system kanalizacji podcisnieniowej
zmniejszajacy zuzycie wody w instalacjach sanitarnych (do 75% rocznie) oraz innowacyjng aplikacje do
monitorowania odpaddéw (InBin), ktéra analizuje generowany slad weglowy na podstawie wagi odpadéw
wytwarzanych przez najemcéw i umozliwia optymalizacje harmonogramu ich odbioru.

W marcu 2025 r. Spotka uzyskata pozwolenie na budowe dla projektu VIBE Il i rozpoczeta prace rozbiorkowe
istniejgcego budynku. Po zakoriczeniu realizacji projekt VIBE Il zaoferuje 38 000 m? nowoczesnej powierzchni
biurowej i handlowej.

Tymczasem wiezowiec The Bridge — 174-metrowy kompleks biurowy o powierzchni najmu 52 000 m? —
nadal przyciaga prestizowych najemcéw. W 2024 r. Santander Bank Polska wybrat te nieruchomos¢ na swoja
nowa siedzibe gldwng, a obecnie prowadzone sg prace wykornczeniowe. Pozwolenie na uzytkowanie zostato
wydane w maju 2025 r. Projekt zostat rowniez wybrany przez Instytut Francuski, Grant Thornton oraz Astellas
Pharma Capability Centre na warszawskie siedziby tych instytucji, a rownolegle trwajg negocjacje z kilkoma
miedzynarodowymi najemcami dotyczgce wynajmu pozostatej powierzchni.

Projekty mieszkaniowe:

Po pomysinej sprzedazy dwadch pierwszych etapow projektu GROEN (obejmujacych 96 lokali mieszkalnych)
Spotka kontynuuje realizacje etapu lll, obejmujacego 26 doméw szeregowych, ktérych zakonczenie
planowane jest na llI-1V kwartat 2025 r. Na dzien sprawozdawczy etap lll byt w catosci sprzedany. Pozwolenie
na uzytkowanie zostato wydane 14 lipca 2025 r., a nastepnie rozpoczeto przekazywanie lokali odpowiednim
nabywcom.

Etap Il projektu Bliskie (obejmujgcy mieszkania o tagcznej powierzchni 6 800 m?) zostat zakoriczony i
przygotowany do przekazania nabywcom w Il potowie 2025 r. Wskaznik przedsprzedazy obecnie wynosi 96%.
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Za okres sprawozdawczy Spotka odnotowata strate netto w wysokosci -42 804 tys. EUR (w poréwnaniu do -54
010 tys. EUR na dzien 30 czerwca 2024 r.). Strata ta wynika przede wszystkim z wptywu wyzszego poziomu
stép procentowych oraz rosngcych oczekiwan co do rentownosci, ktore niekorzystnie wptynety na wartos¢
godziwg projektu The Bridge.

Wskaznik wyptacalnosci' utrzymywat sie na wzglednie stabilnym poziomie, zmniejszajac sie z 56,78% na
koniec 2024 r. do 54,55% na dzier 30 czerwca 2025 r.

Uwaga wstepna

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

Poniewaz Granbero Holdings prowadzi w Polsce dziatalnos¢ pod firmg Ghelamco, w dalszej czesci dokumentu
spotka Granbero Holdings zwana bedzie ,Ghelamco” lub ,,Spétka”.

Podsumowanie

Pierwsza potowa 2025 r. uptyneta pod znakiem trudnych warunkéw makroekonomicznych. Utrzymujgca sie
presja inflacyjna oraz podwyzszone stopy procentowe ograniczaty globalne wolumeny transakcji na rynku
nieruchomosci, co przetozyto sie na wyceny aktywow.

W tym otoczeniu w petni zintegrowany model biznesowy Spdtki zapewniat jej przewage konkurencyjna,
umozliwiajac Scista kontrole kosztéw oraz optymalizacje proceséw zakupowych w taricuchu dostaw. Dziatania te
pomogty ztagodzi¢ wptyw zmiennych kosztéw budowlanych. Cho¢ koszty finansowania wzrosty zgodnie z
tendencjami rynkowymi, Spétka utrzymuje dostep do zréznicowanych zrodet finansowania i na biezgco
monitoruje sytuacje na rynkach finansowych.

Portfel biurowcodw Spdétki zgodnych ze standardami ESG, zaréwno ukoriczonych, jak i bedgcych w budowie,
nadal cieszy sie duzym zainteresowaniem ze strony najemcdw oraz inwestordw instytucjonalnych
poszukujacych atrakcyjnych aktywow spetniajgcych najwyzsze kryteria zréwnowazonego rozwoju. Przy
ograniczonej strukturalnie podazy nowoczesnej i zréwnowazonej powierzchni biurowej w Polsce, czynsze
wykazujg odpornosc i tendencje wzrostowa. Ta korzystna pozycja pozostaje kluczowym czynnikiem tworzenia
wartosci w drugiej potowie 2025 .

Spotka ponownie potwierdza swoje zaangazowanie w strategiczne inwestycje i projekty deweloperskie
realizowane w Polsce, koncentrujgc sie na dostarczaniu zréwnowazonych, wysokiej jakosci nieruchomosci
odpowiadajgcych zmieniajgcym sie potrzebom najemcow, inwestoréw i organdw regulacyjnych.

1 Wskaznik wyptacalnosci oblicza sie wedtug nastepujgcego wzoru: kapitat wtasny ogdtem / suma aktywdw.
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Najwazniejsze dane liczbowe (w tys. EUR)

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie z zyskow i strat (w tys. EUR) 30/06/2025 30/06/2024
Wynik na dziatalnosci operacyjnej -39 066 -68 411
Wynik za okres obrotowy -42 804 -54 010
Udziat wtascicieli Spétki w wyniku za okres obrotowy -39498 -52 338
ilar:)cone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (w tys. 30/06/2025 31/12/2024
Aktywa razem 1509 954 1525873
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22281 32767
Zadtuzenie finansowe netto (*) 531413 499 355
Kapitat wiasny razem 823 696 866 425

(*) Zadtuzenie finansowe netto = oprocentowane kredyty i pozyczki (dtugoterminowe) + oprocentowane kredyty i pozyczki (krétkoterminowe) - srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty

Przychody i wyniki

Przychody za pierwsze pétrocze 2025 r. wyniosty 14 084 tys. EUR, gtownie dzieki sprzedazy dziatki mieszkaniowej
Port Zeranski (10 576 tys. EUR) oraz przychodom z najmu w wysokosci 3 264 tys. EUR. Sprzedaz lokali
mieszkalnych spadta o 7 366 tys. EUR w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego, co
odzwierciedla fakt, ze Spoétka wcigz znajduje sie w fazie realizacji projektu Bliskie (etap Il) oraz projektu GROEN
(etap Ill). Zgodnie z MSSF 15 ,,Przychody z umow z klientami” przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych ujmuje
sie dopiero w momencie podpisania protokotéw odbioru przez odpowiednich nabywcéw. Wzrost przychoddéw z
najmu w poréwnaniu do poprzedniego roku wynika gtéwnie z projektu VIBE, ktéry zostat oddany najemcom.

Wynik operacyjny za pierwsze potrocze 2025 r. wynidst -39 066 tys. EUR, a wynik netto za okres zamknat sie kwotg
-42 804 tys. EUR.

Nieruchomosci inwestycyjne

Na dzier 30 czerwca 2025 r. portfel nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie) wynosit 500 803 tys. EUR w
poréwnaniu do 504 086 tys. EUR na koniec 2024 r. Na zmiane te ztozyto sie kilka czynnikdw: naktady poniesione
w biezgcym okresie w wysokosci 35 453 tys. EUR, korekty wartosci godziwej w wysokosci -16 226 tys. EUR,
przeklasyfikowanie z nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie) do aktywéw zaklasyfikowanych jako
przeznaczone do sprzedazy na kwote -24 587 tys. EUR, skutki przeliczenia walut w wysokosci 2 519 tys. EUR oraz
wptyw zmian stanu aktywdw z tytutu prawa do uzytkowania ujetych zgodnie z MSSF 16 ,,Leasing” na kwote -442
tys. EUR. Ujemna korekta wartosci godziwej za okres odzwierciedla wptyw sytuacji rynkowej, w szczegdlnosci
wzrostu oczekiwan co do rentownosci.

Finansowanie

W tym okresie Spdtka uruchomita 29 995 tys. EUR w ramach posiadanych linii kredytowych, w wyniku czego
taczne zadtuzenie z tytutu kredytéw bankowych wyniosto 159 632 tys. EUR. Ponadto Spdtka posiada
niewykupione obligacje (zaréwno prywatne, jak i publiczne) o tgcznej wartosci 302 937 tys. EUR, pozyczki od
podmiotdéw powigzanych w wysokosci 28 866 tys. EUR oraz rézne pozyczki od podmiotdéw zewnetrznych natgczng
kwote 46 880 tys. EUR.
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Informacje ogdlne

Dziatalnos¢ deweloperska Spétki realizowana w Polsce w pierwszej potowie 2025 r. koncentrowata sie gtdéwnie na

nastepujacych kwestiach:

kontynuacji prac budowlanych w ramach Il etapu projektu mieszkaniowego GROEN, obejmujgcego 26 doméw

szeregowych, przy wskazniku przedsprzedazy na poziomie 100%;
trwajgcych pracach przy Il etapie projektu Bliskie Piaseczno, obejmujgcym ok. 6 800 m? lokali mieszkalnych, przy
wskazniku przedsprzedazy wynoszacym 96%.

pracach wykonczeniowych w projekcie The Bridge dla najemcy gtéwnego, Santander Bank Polska S.A.. Pozwolenie
na uzytkowanie dla projektu The Bridge zostato wydane w maju 2025 .

finalizacji prac budowlanych i wykonczeniowych w projekcie VIBE | — budynku biurowym o powierzchni ok. 15 000

m? w Warszawie — w ramach przygotowar do jego planowanej sprzedazy w Il kwartale 2025 r. Pozwolenie na
budowe dla Il etapu projektu VIBE zostato uzyskane w marcu 2025 r., a prace rozbidrkowe istniejgcego budynku
rozpoczeto niezwtocznie po jego uzyskaniu.

(Przed)najem i zajecie powierzchni w projektach:
W pierwszym potroczu 2025 r. Instytut Francuski podpisat umowe najmu na ok. 1 300 m? w projekcie The Bridge.

Zbycia i/lub przychody:
Przychody za biezacy okres pochodzity gtéwnie ze sprzedazy dziatki za kwote 44 750 tys. PLN. Przychody z najmu
generowane sg przede wszystkim w projektach VIBE i Land.

Ponadto Spétka sprzedata swoje udziaty w Eastnine za tgczng wartos$¢ 6 min EUR. Transakcja ta nie miata wptywu
na skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat na dzier 30 czerwca 2025 .

Perspektywy

Spotka prowadzi obecnie proces restrukturyzacji w odpowiedzi na zmieniajgce sie warunki rynkowe, koncentrujac
sie na ostroznym planowaniu sptat oraz przysztych dziatar deweloperskich. Pomimo utrzymujace;j sie niepewnosci
w globalnym sektorze finansowym i bankowym, ktéra nadal wptywa na nastroje inwestoréw, Spétka pozostaje
zaangazowana w utrzymanie stabilnosci finansowej i przygotowanie sie na przyszte mozliwosci dzieki
zdyscyplinowanemu i ostroznemu podejsciu.

W pierwszym pétroczu 2025 r. globalne otoczenie finansowe i bankowe pozostawato niestabilne, co skutkowato
wiekszg ostroznoscig inwestorow. Utrzymujacy sie wysoki poziom zadtuzenia oraz wzrost kosztdw finansowania,

mimo obnizek globalnych stép procentowych, przetozyty sie na wyzsze koszty finansowe Grupy.

Pod koniec 2023 r. kierownictwo zidentyfikowato wybrane aktywa deweloperskie potencjalnie nadajace sie do
zbycia w perspektywie kolejnych 18 miesiecy, pozostajgce pod kontrolg ostatecznego beneficjenta rzeczywistego
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(konsorcjum Ghelamco). Cze$¢ tego programu zbycia zostata pomysinie zrealizowana w 2024 r., a kierownictwo
kontynuuje wdrazanie dodatkowych dziatart w 2025 r. Rozpoczeto rowniez dziatania w zakresie refinansowania,
obejmujgce zaréwno pozyskiwanie nowego finansowania, jak i przedtuzenia istniejgcych linii kredytowych, w celu
zapewnienia odpowiedniej ptynnosci umozliwiajacej Grupie wywigzywanie sie ze zobowigzan finansowych.

Kierownictwo pozostaje przekonane, ze realizowane dziatania w zakresie zbycia aktywéw i refinansowania
przyczynia sie do obnizenia poziomu zadtuzenia oraz lepszego dostosowania profilu finansowania Grupy do
obecnego tempa rozwoju. Ponadto w ciggu najblizszych 12 miesiecy Spodtka nie planuje przejeé, ktére
wymagatyby natychmiastowego zaangazowania srodkow pienieznych.

Kierownictwo Spétki na biezgco monitoruje sytuacje na rynku nieruchomosci i ocenia jej potencjalny wptyw na
dziatalnos¢. W oparciu o obecne plany oraz dostepne srodki ptynne kierownictwo oczekuje ograniczenia wptywu
aktualnych warunkéw rynkowych na roczne wyniki finansowe Grupy za 2025 r., co potwierdza zasadnosc¢
zatozenia kontynuacji dziatalnosci.

Ryzyka

W zwigzku ze swojq dziatalnoscig Spdtka narazona jest na rézne rodzaje ryzyka finansowego i operacyjnego: w
tym na ryzyko stopy procentowej, ryzyko cenowe, ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci. Ryzyko finansowe
zwigzane jest z réznymi instrumentami, takimi jak naleznosci z tytutu dostaw i ustug, srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, inne zobowigzania oraz kredyty i pozyczki, a takze z wyceng
nieruchomosci inwestycyjnych.

Powyzisze rodzaje ryzyka, opisane szczegétowo w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Granbero
Holdings Ltd na dzien 31 grudnia 2024 r. wg MSSF, istniejg réowniez w 2025 r. i sg aktywnie zarzadzane i
monitorowane przez kierownictwo Spétki. Niniejsze skrocone sprawozdanie finansowe nalezy analizowac facznie
ze wszystkimi dostepnymi warunkami emisji obligacji (ktére zawierajg aktualizacje ryzyk, na ktore Spétka jest
narazona i ktére na dzien 30 czerwca 2025 r. sg aktywnie zarzgdzane i monitorowane przez kierownictwo),
opublikowanymi na stronie internetowej Spétki w zaktadce Relacje Inwestorskie (Polska).
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Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Granbero Holdings Ltd na dzier 30 czerwca 2025r.

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z zyskow i strat (w tys. EUR)

30/06/2024
Nota ,dane
30/06/2025 przeksztatcone”?
Przychody 8 14 084 20259
Pozostate przychody operacyjne 1438 806
Koszt zapaséw obejmuijacych projekty deweloperskie -4 823 -12 368
Koszty $wiadczen pracowniczych -531 -635
Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci -7 -1
Zyski z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych (w tym
nieruchomosci inwestycyjnych prezentowanych jako aktywa 9 -20 855 -24 222
przeznaczone do sprzedazy)
Pozostate koszty operacyjne 9 -28 372 -52 250
Udziat w wynikach jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci 0 0
(po opodatkowaniu)
Wynik na dziatalnosci operacyjnej, w tym Udziat w wyniku -39 066 -68411
jednostek wycenianych metodg praw witasnosci, po
opodatkowaniu
Przychody finansowe 10 16 379 25172
Koszty finansowe 10 -15299 -12 682
Wynik przed opodatkowaniem -37 986 -55921
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego 11 -4 818 1911
Wynik za okres obrotowy -42 804 -54 010
Przypadajace na
Akcjonariuszy Spétki -39498 -52338
Udziaty niekontrolujace -3306 -1672
2 Zob. Nota 1.
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Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z zyskow i strat oraz innych catkowitych dochodéw (w tys. EUR)

30/06/2024
,dane
30/06/2025 przeksztatcone”
Wynik za okres obrotowy -42 804 -54 010
1545
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 104
Pozycje, ktére s3a lub moga by¢ w pdzniejszym czasie przeklasyfikowane
do wyniku finansowego 104 1545
Catkowite dochody za okres razem -42 700 -52 465
Przypadajace na
Akcjonariuszy Spotki -39394 -50793
Udziaty niekontrolujace -3 306 -1672
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Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (w tys. EUR)

AKTYWA

Aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Rzeczowe aktywa trwate

Naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe czynne
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Pozostate aktywa finansowe

Aktywa trwate razem

Aktywa obrotowe

Zapasy obejmujace projekty deweloperskie

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa obrotowe razem

AKTYWA RAZEM
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30/06/2025 31/12/2024
500 803 504 086
4 1385

691 040 708 108
11 366 12762
54238 62 290
1257451 1288631
53 894 53400
69722 70 368
106 606 80707
22281 32767
252 503 237 242
1509954 1525873
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Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (w tys. EUR) (cd.)

30/06/2025 31/12/2024

PASYWA

Kapitat i rezerwy przypadajace akcjonariuszom Grupy

Kapitat zaktadowy 67 67
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci 495 903 495 903
nominalnej
Korekta pozycji wyrazonych w walutach obcych 15483 15379
Zyski zatrzymane 321 660 361158
833113 872 507
Udziaty niekontrolujgce -9417 -6 082
KAPITAL WEASNY RAZEM 823 696 866 425

Zobowigzania diugoterminowe

Oprocentowane kredyty i pozyczki 6,12 365517 362 819
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 11 35371 30806
Pozostate zobowigzania 692 666
Zobowiazania dtugoterminowe razem 401 580 394 291

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 12,14 78 655 91621
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku 2060 4233
Oprocentowane kredyty i pozyczki 6,12 188 177 169 303
Zobowigzania sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 5 15786 0
Zobowigzania krotkoterminowe razem 284 678 265 157
Zobowigzania razem 686 258 659 448
PASYWA RAZEM 1509 954 1525873
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Skrécony skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych (w tys. EUR)

30/06/2024
Nota ,dane
30/06/2025 przeksztatcone”®
Dziatalno$¢ operacyjna
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem -37 986 -55921
Korekty:
- Wytaczenie Warsaw Unit z konsolidacji 0 38485
- Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych 5,9 20 855 24 222
- Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci 7 1
- Utrata wartosci naleznosci 16 020 0
- Strata na zbyciu rzeczowych aktywodw trwatych 1367 0
- Strata na zbyciu pozostatych aktywdw finansowych 2243 0
- Wynik netto ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych 0 415
- Koszty z tytutu odsetek netto 10 -6 292 -13 054
- Zmiany stanu kapitatu obrotowego:
- Zmiana stanu zapasow obejmujacych proj. dew. -1789 3339
- Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci 1524 15 349
- Zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan -10654 854
- Zmiana stanu pozostatych zobowigzan dtugoterminowych 26 139
- Inne pozycje niepieniezne 581 96
Zaptacony podatek dochodowy 11 -1031 -2 007
Zaptacone odsetki (*) 10 -7 997 -6 899
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -23125 5019
Dziatalno$¢ inwestycyjna
Odsetki otrzymane 10 1370 22812
Zakup rzeczowych aktywow trwatych 0 -327
Zakup nieruchomosci inwestycyjnych 5 -25757 -54 570

3 Zob. Nota 1.
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Odsetki aktywowane w nieruchomosciach inwestycyjnych
(zaptacone)

Wplywy ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych / aktywow
przeznaczonych do sprzedazy

Wptywy/wydatki z tytutu pozostatych aktywoéw finansowych
dtugoterminowych

Utrata kontroli — Srodki pieniezne

Przeptywy pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci
inwestycyjnej

Dziatalnosé finansowa

Wptywy z kredytdw i pozyczek
Sptata kredytéw i pozyczek

Przeptywy pieniezne netto z/(wykorzystane w) dziatalnosci
finansowe;j

Zwiekszenie netto stanu srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéow

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 1 stycznia

Wptyw zmian kursdw walut w krajach spoza strefy euro

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

11/37

-15 240 -16 853
0 3912
22877 -41 053
0 -10 789

-16 750 -96 868
48900 54758
-19 162 -61677
29738 -6 919
-10 137 -98 768
32767 109719
-349 -2432
22281 8519
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Skrécone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym (w tys. EUR)

Stan na 1 stycznia 2024 r.

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

Zmiana zakresu konsolidacji
Pozostate

Stan na 30 czerwca 2024 r.

Stan na 1 stycznia 2025 r.

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

Pozostate

Stan na 30 czerwca 2025 r.

Przypadajace na akcjonariuszy Spotki

Udziaty

niekontrolujace

Kapitat Skumulowany  Zyski zatrzymane Kapitat wiasny razem .
zaktadowy kapitat przypadajacy na Kapitat wlasny
rezerwowy z akcjonariuszy Spétki razem
tytutu
przeliczenia
pozyciji
wyrazonych w
walutach obcych
495 970 14084 547 133 1057187 -889 1056 298
1545 1545 1545
-52338 -52338 -1672 54010
-324 -324 -324
-19 19
495 970 15629 494471 1006 070 -2580 1003 490
495 970 15379 361158 872507 -6 082 866 425
104 104 104
-39498 -39498 -3306 42804
-29 29
495 970 15483 321660 833113 9417 823 696
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Informacje dodatkowe do skréconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego na dzien 30

czerwca 2025 r.

1. Podstawa sporzadzenia

Niniejsze $rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna
sprawozdawczos$¢ finansowa” w brzmieniu zatwierdzonym przez Unie Europejskg i nalezy je czytac facznie z
ostatnim rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Spodtki sporzadzonym za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2024 r. (,ostatnie roczne sprawozdanie finansowe”). Sprawozdanie to nie zawiera
wszystkich informacji wymaganych dla petnego sprawozdania finansowego sporzadzonego zgodnie z MSSF.
Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera jednak wybrane informacje dodatkowe, objasniajgce zdarzenia i
transakcje, ktére majg znaczenie dla zrozumienia zmian w zakresie sytuacji finansowej i wynikow Grupy, jakie
zaszty od dnia sporzadzenia ostatniego rocznego sprawozdania finansowego.

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 r. zostato
zatwierdzone przez Zarzad w dniu 30 wrzes$nia 2025 r.

Nowe interpretacje i standardy, ktére obowigzujg od roku 2025 nie majg istotnego wptywu na sprawozdanie
finansowe Spétki.

MSR 8 — Przeksztatcenie danych poréwnawczych na dzien 30 czerwca 2024 r.

W niniejszym skréconym sprawozdaniu finansowym dokonano przeksztatcenia ujetej straty w wysokosci 38 min
EUR w zwigzku z utratg kontroli nad projektem Warsaw Unit, w poréwnaniu do wczesniej sporzgdzonego i
opublikowanego skréconego sprawozdania finansowego na dziert 30 czerwca 2024 r. Przeksztatcenie dotyczy
przeklasyfikowania z pozycji ,Udziat w wynikach jednostek wycenianych metodq praw wfasnosci (po
opodatkowaniu)” do pozycji ,,Pozostate koszty operacyjne”, zgodnie z prezentacjg w skonsolidowanym rachunku
zyskow lub strat na dzien 31 grudnia 2024 r. Wiecej informacji przedstawiono w Nocie 9.

30/06/24 30/06/2024
Dane wykazane Przeksztatcenie ,dane
wczesniej przeksztatcone”
Pozostate koszty operacyjne -13 765 -38 485 -52 250
Udziat w wynikach jednostek wycenianych metodg praw -38 485 38485
wtasnosci (po opodatkowaniu) 0
Wynik na dziatalnosci operacyjnej, w tym udziat w wyniku
jednostek wycenianych metoda praw wiasnosci, po -68 411 0 -68 411
opodatkowaniu

2. Istotne zasady rachunkowosci
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Niniejsze skrocone skonsolidowane Srédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z
koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych (w budowie), aktywow
przeznaczonych do sprzedazy, ktére wyceniono wedtug wartosci godziwe;.

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

Przyjete zasady rachunkowos$ci sg spojne z zasadami stosowanymi przy sporzgdzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spotki za rok zakornczony 31 grudnia 2024 r.

3. Zasada kontynuacji dziatalnosci

Zatgczone $rodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2025 r. zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci, zgodnie z ustalonym cyklem deweloperskim Spétki
(,Granbero Holdings Ltd i jej jednostki zalezne”) w obszarach, w ktdrych prowadzi dziatalnos¢. Podstawa ta
zakfada, ze aktywa beda realizowane, a zobowigzania regulowane w ramach normalnego toku dziatalnosci.
Spdtka z powodzeniem zrealizowata juz program zbycia aktywéw i refinansowania wdrozony w poprzednich
latach, jednak ze wzgledu na charakter dziatalnosci moze wystgpic réznica czasowa pomiedzy sprzedazg
nieruchomosci inwestycyjnych i wptywem srodkéw ze sprzedazy do Spétki a terminem zapadalnosci
pozostajgcych do sptaty instrumentdéw finansowania (tj. terminem zapadalnosci polskich obligacii).

W poréwnaniu do stanu na 31 grudnia 2024 r., tgczne zadtuzenie z tytutu oprocentowanych kredytow i pozyczek
(zaréwno dtugoterminowe, jak i krétkoterminowe) nieznacznie wzrosto o 21 572 tys. EUR. Na dzien 30 czerwca
2025 r. zadtuzenie przypadajace do sptaty w ciggu najblizszych 12 miesiecy wyniosto 188 177 tys. EUR. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego $rddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego saldo
krétkoterminowego zadtuzenia z tytutu oprocentowanych kredytéw i pozyczek dodatkowo zmniejszyto sie do
poziomu 87 631 tys. EUR, z czego 56 901 tys. EUR dotyczy obligacji zapadajgcych 3 lutego 2026 r., a 29 683 tys.
EUR dotyczy finansowania zakupu gruntéw i kredytéw budowlanych.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki na dzieri 30 czerwca 2025 r. zostato
sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci, ktore zaktada realizacje aktywow oraz regulowanie
zobowigzan w toku normalnej dziatalnosci operacyjnej. Przy ocenie zasadnosci przyjecia zatozenia kontynuaciji
dziatalnosci kierownictwo uwzglednito sytuacje ptynnosciowg Spétki oraz prognozy przeptywdw pienieznych na
okres 12 miesiecy od daty zatwierdzenia niniejszego srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Ocena ta jest uzalezniona od skutecznej realizacji okreslonych planowanych dziatan, ktdre wigzg sie
z istotnymi niepewnosciami co do ich wykonania. Kluczowe zatozenia przyjete przy tej ocenie sg nastepujace:

- Zbycie wybranych aktywdw: Skuteczna i terminowa realizacja (czesciowego) zbycia wybranych aktywoéw,
zapewniajgca oczekiwane wptywy srodkow pienieznych. Trwajg aktywne negocjacje, a kierownictwo uznaje
realizacje tych zby¢ za realng i mozliwg do wykonania w przewidywanym horyzoncie czasowym. Zbycia te
dotyczg gtéwnie nieruchomosci inwestycyjnych: projektu The Bridge oraz projektu KREO, a takze projektéw
mieszkaniowych generujgcych stabilne wptywy sSrodkéw dla Spétki: projektu GROEN (etap lll — wskaznik
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przedsprzedazy na poziomie 100% na dzien niniejszego raportu) oraz projektu Bliskie (etap Il —wskaznik
przedsprzedazy na poziomie 96% na dzien niniejszego raportu). Ponadto Spétka nie wyklucza mozliwosci
sprzedazy innych aktywdw, pod warunkiem ze warunki i harmonogram takich transakcji bedg uznane za
korzystne dla realizacji jej dtugoterminowych planéw w Polsce. Dodatkowo Spdtka rozwaza réwniez
potencjalng sprzedaz aktywdw niekluczowych;

- Emisja obligacji i refinansowanie: Skuteczna i terminowa emisja kolejnych serii obligacji skierowanych do
szerokiego grona polskich inwestorow (instytucjonalnych), zgodna z dotychczasowg praktyka, czego
przyktadem jest pomysine czesciowe rolowanie obligacji zapadajgcych we wrzesniu 2025 r. przez gtéwnych
instytucjonalnych obligatariuszy, wyemitowanych przez jedng ze spétek zaleznych Spétki — Kemberton sp. z
0.0. —z terminem zapadalnosci 29 wrze$nia 2031 r. Gtéwny Emitent (Ghelamco Invest Sp. z 0.0.) prowadzi
rozmowy z doswiadczonymi instytucjonalnymi uczestnikami polskiego rynku kapitatowego, ktdrzy wyrazili
zainteresowanie wsparciem takich emisji w odniesieniu do przysztych terminéw zapadalnosci obligacji
przypadajgcych od 2026 r. i pdzniej;

- Planowana transakcja z podmiotami powigzanymi: Plan ptynnosciowy Spétki obejmuje planowany wykup

udziatéw przez Ghelamco Group NV, ktéra zobowigzata sie do odkupienia od Ghelamco Holding Poland Sp. z

0.0. udziatéw w Ghelamco Invest NV posiadanych przez Ghelamco Poland Holding Sp. z 0.0. Spétka

zobowigzata sie do przeprowadzenia obowigzkowego minimalnego wykupu udziatéw o wartosci 20 min EUR

po cenie rynkowej, w dwdch transzach: 15 min EUR do 15 grudnia 2025 r. oraz 5 min EUR do 30 wrzesnia
2026 r. Transakcja ta jest uznawana za realistyczne i wiarygodne zrédto pozyskania ptynnosci, poniewaz
podobny mechanizm zostat juz wdrozony we wrzesniu 2024 r. Realizacja obu transz pozostaje jednak
uzalezniona od zbycia wybranych aktywdw oraz spetnienia okreslonych warunkéw zewnetrznych, ktére
pozostajg poza bezposrednig kontrolg Spotki (tj. decyzja musi zostac podjeta przez Ghelamco Group NV),
wobec czego — mimo ze podobne transakcje byly realizowane w przesztosci — nie mozna mieé catkowite]
pewnosci, ze dziatania te zostang skutecznie zrealizowane;

- Finansowanie bankowe i inne: Skuteczne i terminowe refinansowanie lub przedtuzenie istniejgcego
finansowania projektéw (tam, gdzie ma to zastosowanie), zgodnie z ustaleniami z partnerami bankowymi
Spétki, odnoszgcymi sie do ram uzgodnionych z bankami. Spétka nadal korzysta z dostepnych linii

kredytowych na finansowanie budowy. Ponadto Spétka kontynuuje wspétprace z partnerami finansowymi w

celu zapewnienia refinansowania lub przedtuzenia pozostatych form finansowania pozyskanego od
podmiotow trzecich.

W oparciu o powyzsze elementy Zarzad uwzglednit prognozy przeptywdw pienieznych Spdfki, plany finansowania

oraz dostepne dziatania zaradcze. Zarzad wyraza przekonanie co do zdolnosci Kierownictwa, wspdlnie z
Ghelamco Group NV, do realizacji tych planéw oraz wdrozenia dziatan alternatywnych, jesli i kiedy zajdzie taka
potrzeba. Zarzad zwraca ponadto uwage, ze Spdtka utrzymuje ugruntowane relacje z szerokg siecig
kredytodawcéw, inwestorow i partnerdow biznesowych, ktére —w razie potrzeby — powinny wesprzec jej
dodatkowe potrzeby finansowe.

W zwigzku z powyzszym Zarzad doszedt do wniosku, ze zastosowanie zatozenia kontynuacji dziatalnosci pozostaje

zasadne przy sporzadzaniu Srodrocznego skrdconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spaétki na
dzien 30 czerwca 2025 .

Niemniej jednak Zarzad zauwaza, ze na dzier 30 czerwca 2025 r. oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego

srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatozenia lezgce u podstaw kluczowych
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plandw i prognoz opisanych powyzej zalezg od warunkdw rynkowych, wptywu czynnikéw mikro- i
makroekonomicznych — ktdre z natury rzeczy sg trudne do przewidzenia — oraz innych czynnikdw pozostajgcych
poza kontrolg Zarzadu. W zwigzku z tym kluczowe zatozenia stanowigce podstawe oceny zasadnosci przyjecia
zatozenia kontynuacji dziatalnosci wigzg sie z istotnymi niepewnosciami. Niepewnosci te mogg podawaé w
watpliwos¢ zdolnosé Spétki do kontynuowania dziatalnosci, a tym samym do realizacji aktywow i regulowania
zobowigzan w toku normalnej dziatalnosci operacyjnej przez co najmniej 12 miesiecy od daty zatwierdzenia
niniejszego $rddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. W przypadku gdyby Spétka
nie byta w stanie kontynuowac dziatalnosci, konieczne bytoby dokonanie korekt odzwierciedlajgcych fakt, ze
aktywa mogtyby wymagac realizacji po wartosciach innych niz obecnie wykazane, a zobowigzania mogtyby
wymagac regulowania na innej podstawie. Ponadto aktywa i zobowigzania dtugoterminowe mogtyby wymagaé
przeklasyfikowania jako krétkoterminowe. Poniewaz niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci, takie korekty nie zostaty w
nim uwzglednione.

Zdarzenia po dniu bilansowym:
Sprzedaz aktywdw:
e W dniu 7 lipca 2025 r. Spétka sprzedata swoje udziaty w projekcie Land inwestorowi
zewnetrznemu.
e W dniu 28 sierpnia 2025 r. projekt VIBE I, budynek biurowy o powierzchni 15 000 m?, zostat
sprzedany inwestorowi zewnetrznemu za kwote netto 67,86 min EUR. W ramach transakgcji
sptacono kredyt bankowy udzielony przez Pekao S.A. w tacznej kwocie 45,11 min EUR (wraz z
odsetkami).
e W dniu 28 sierpnia 2025 r. Spotka sprzedata dziatke w Mszczonowie za kwote netto 10,13 min
PLN.
e W Il kw. 2025 r. trwajg przekazania projektu mieszkaniowego GROEN (etap Ill) na rzecz
nabywcéw. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wskaznik przedsprzedazy wynosi 100%.
e W dniu 25 wrzesnia 2025 r. Spotka sprzedata dziatke we Wroctawiu inwestorowi zewnetrznemu
za taczng kwote sprzedazy 64,5 min PLN, sptacajgc jednoczesnie 14,0 min PLN zalegtego
zadtuzenia (wraz z odsetkami) zwigzanego z projektem SBP oraz 26,3 min PLN zadtuzenia
zwigzanego z projektem GROEN.

Obecnie Spétka analizuje wptyw tej transakcji na sytuacje finansowsa, ktdry zostanie ujety w sprawozdaniu
finansowym na dzieri 31 grudnia 2025 r.
Dziatalnos¢ zwigzana z najmem:
e Zawarto nowe umowy najmu dla projektu The Bridge (5 188 m?) oraz budynku Bellona (374 m?),
ktére beda generowacd roczne przychody z najmu w wysokosci 1,8 min EUR.

Emisja nowych obligacji:
e W dniu 29 wrzesnia 2025 r. spétka Kemberton sp. z 0.0. wyemitowata 120 000 obligacji na
okaziciela serii K1 o facznej wartosci 120 min PLN, z terminem zapadalnosci przypadajgcym na 29

wrzesnia 2031 r.

Wykup obligacji:
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e W dniu 16 lipca 2025 r. spotka Ghelamco Invest sp. z 0.0. wykupita obligacje (serii PW1) o tgcznej
wartosci 30 min PLN w dniu ich zapadalnosci.

e W dniu 29 wrzesnia 2025 r. spétka Ghelamco Invest sp. z 0.0. dokonata catkowitego wykupu
obligacji (serii PW2 i PW3) o facznej wartosci 170 min PLN, wyemitowanych odpowiednio w dniu
29 grudnia 2021 r. (PW2) oraz 11 stycznia 2022 r. (PW3), z terminem zapadalnosci przypadajgcym
na 29 wrzesnia 2025 r.

4. Zapasy obejmujace projekty deweloperskie

Na zapasy obejmujace projekty deweloperskie, ktdrych wartos¢ pozostata na stabilnym poziomie w poréwnaniu
z koricem roku, sktadajg sie gtéwnie dziatki utrzymywane w celu budowy obiektéw mieszkalnych oraz budynki
mieszkalne — zaréwno ukonczone, jak i znajdujace sie w trakcie budowy.

30/06/2025 31/12/2024
Zapasy obejmujgce projekty deweloperskie 53894 53400
53894 53 400

5. Nieruchomosci inwestycyjne oraz Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

Nieruchomosci Aktywa
T przeznaczor?e RAZEM
do sprzedazy
Stan na 31 grudnia 2024 r. 504 086 80707 584 793
Pézniejsze nakfady 35453 1358 36 812
Przeniesienia
- Aktywa zaklasyfikowane jako -24 587 24587 0
przeznaczone do sprzedazy
Korekta do wartosci godziwe] przez wynik -16 226 -4 629 -20 855
finansowy
Réznice kursowe z przeliczenia 2519 761 3280
pozostate -442 3821 3379
Stan na 30 czerwca 2025 r. 500 803 106 606 607 409

Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg w wartosci godziwej okreslanej przez niezaleznych rzeczoznawcdw lub
zarzad i zaliczane do jednej z czterech kategorii:

A. Grunt bez wstepnej akceptacji, utrzymywany ze wzgledu na mozliwos¢ wzrostu wartosci lub o
nieokreslonym przeznaczeniu (wartos$¢ godziwa ustalana zazwyczaj wedtug metody poréwnawczej);

B. Grunt z wstepng akceptacjg, przeznaczony pod dziatalno$¢ deweloperska i inwestycyjng (wartos¢
godziwa wedtug mozliwosci budowy nadajgcego sie do wynajecia m?, wedtug metody rezydualnej);

C. grunt + trwajgca budowa (wartos¢ godziwa wedtug metody rezydualnej);
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D. Gotowe projekty utrzymywane dla celdw inwestycyjnych (warto$¢ godziwa w oparciu o metode
dochodowsg/stopy zwrotu/DCF).

Spétka celowa (SPV) ‘ Nazwa handlowa ‘ Wycena ‘ Kat. ‘ 30/06/2025 ’ 31/12/2024 |
tys. EUR tys. EUR

Sobieski Towers sp. z 0.0. Sobieski Tower Axilmmo | B 67 528 63 309
Ghelamco Market sp. z 0. 0. Mszczondw Logistics Man A 0 2907
Ghelamco The Bridge Sp. z 0.0. The Bridge (dawniej Bellona Tower) BNP D 215000 211600
Ghelamco Wronia Sp. z o.0. \S/l/s!(a) project (dawniej Chopin + Savills B 60591 54 802
Estima Sp. z 0.0. Kreo Savills D 51890 50906
Abisal Sp. z 0.0. Grunt Newmark | A 0 22200
Ghelamco Plac Grzybowski sp. z0.0. | Plac Grzybowski KF B 50 504 49 617
Kemberton sp z.0.0. VIBE (etap 1) Savills C 42 472 35484
Aktywa z tytutu prawa do

uiy}c/kowan&;a i Man n/d 12818 13260
RAZEM: 500 803 504 086

Legenda: KF = Knight Frank, Man = wycena przez kierownictwo, BNP = BNP Paribas Real Estate

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 30 czerwca 2025 r. zostata okreslona przez
zewnetrznych, niezaleznych rzeczoznawcéw, przy zastosowaniu metody kapitalizacji dochodu lub metody
poréwnawczej. Kluczowe zatozenia przyjete do wycen przedstawiaty sie nastepujgco:

Stopy kapitalizacji (stopy zysku)

Srednie stopy zysku (lub kapitalizacji) stosowane w wycenach rzeczoznawcéw na 30 czerwca przedstawiaty sie
nastepujaco:

Srednie stopy zysku stosowane w wycenach rzeczoznawcéw na dzien 30 czerwca ksztattowaty sie w przedziale
od 5,35% do 8,80% dla projektéw w Polsce. Rzeczoznawcy okreslili zastosowane stopy w oparciu o ostatnie
transakcje rynkowe w segmencie biurowym w Warszawie, a takze oczekiwania inwestoréw obecnych na rynku
polskim i miedzynarodowym (wobec 5,35% do 7,25% na dzien 31 grudnia 2024 r.).

Rynkowe stawki czynszu

Srednie stawki czynszu stosowane w wycenach rzeczoznawcéw przedstawiaty sie nastepujgco:

- od 14 EUR/m?/miesigc do 27 EUR/m?/miesigc dla powierzchni biurowej (wobec 14 EUR do 25,75 EUR w roku
poprzednim);

- od 14 EUR/m?/miesigc do 26 EUR/m?/miesigc dla powierzchni handlowej (wobec 16 EUR do 25 EUR), w
zaleznosci od lokalizacji, specyfiki i charakteru obiektu.

Powyisze rynkowe stawki czynszu dla poszczegdlnych projektdw zostaly ustalone przez rzeczoznawcéw
majatkowych na podstawie przegladu ostatnio podpisanych uméw najmu w poréwnywalnych projektach na tym
samym rynku. W przypadku projektéw biurowych w Warszawie dotyczy to nowoczesnych budynkéw biurowych
z funkcjg handlowa, ktdre zostaty niedawno wynajete krajowym i miedzynarodowym najemcom na podstawie
umow dtugoterminowych. Ta analiza rynkowych stawek czynszu uwzglednia réwniez profil gospodarczy miasta,
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podaz i popyt w przypadku poréwnywalnych budynkéw biurowych, istniejgcg i potencjalng konkurencje,
lokalizacje w obrebie miasta, wielkosc i specyfikacje lokali.

Pozostafe zatozenia

Wyceny uwzgledniajg réwniez zatozenia i parametry obejmujace sredni wskaZznik pustostandw i okresy
wystepowania pustostanéw (ponowny wynajem) oraz zachety zazwyczaj przyznawane najemcom przez
wynajmujacych (takie jak budzet na wykonczenie pomieszczen i okresy bezczynszowe). Na dzien 30 czerwca 2025
r. Sredni okres bezczynszowy na warszawskim rynku biurowym wynosi 7 miesiecy dla standardowych 5-letnich
umaéw najmu.

Aktywa i zobowigzania przeznaczone do sprzedazy

Aktywa przeznaczone do sprzedazy wynoszg 106 606 tys. EUR na dzier 30 czerwca 2025 r. i sg zwigzane z decyzjg
Zarzadu o sprzedazy projektow SBP, VIBE |, Market (Mszczonéw) oraz Abisal (Land). Zobowigzania przeznaczone
do sprzedazy o facznej wartosci 15 786 tys. EUR dotyczg sprzedazy projektu Land (Abisal), ktéra nastgpita krétko
po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego. Wiecej informacji przedstawiono w Nocie 15 ,Zdarzenia po dniu
bilansowym”.

Wiecej informacji na temat salda aktywow z tytutu prawa do uzytkowania, ktore zostaty ujete zgodnie z MSSF
16, przedstawiono w Nocie 7.

6. Oprocentowane kredyty i pozyczki

30/06/2025 31/12/2024
Dtugoterminowe
Kredyty bankowe — zmienna stopa
115325
procentowa 88 059
Inne kredyty i pozyczki — Obligacje 199 167 226 240
Inne kredyty i pozyczki — pozostate 36 693 32618
Zobowigzania z tytutu leasingu 14 332 15902
365517 362 819
Krétkoterminowe
Kredyty bankowe — zmienna stopa
44 307
procentowa 41578
Inne kredyty i pozyczki — Obligacje 103 770 66 329
Inne kredyty i pozyczki — pozostate 39053 60 182
Zobowigzania z tytutu leasingu 1047 1214
188 177 169 303
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RAZEM 553 694 532122

6.1 Kredyty i pozyczki bankowe (159 632 tys. EUR, w tym dtugoterminowe: 115 325 tys. EUR,
krétkoterminowe: 44 307 tys. EUR)

W okresie sprawozdawczym Spétka uruchomita 29 995 tys. EUR w ramach posiadanych linii kredytowych,
wszystkie oprocentowane wedtug stawek EURIBOR. Wzrost kredytow bankowych dtugoterminowych dotyczyt
gtéwnie finansowania projektu The Bridge.

Na finansowanie projektéw o wiekszej skali Spétka zawiera z partnerami bankowymi umowy dtugoterminowe.
Umowy te majg ustrukturyzowany charakter: poczatkowo udzielane sg kredyty na zakup gruntdéw przeznaczone
na nabycie terendw inwestycyjnych. Po spetnieniu uzgodnionych warunkéw kredyty te sg przeksztatcane w
kredyty deweloperskie, z terminami zapadalnosci zazwyczaj od 2 do 4 lat. Nastepnie kredyty deweloperskie sg
refinansowane kredytami inwestycyjnymi, zwykle z terminem zapadalnosci ok. 5 lat (z dotychczasowymi lub
nowymi partnerami finansowymi). Taka struktura finansowania byta konsekwentnie stosowana i akceptowana
przez partneréw bankowych Spotki w projektach realizowanych w przesztosci, obecnie oraz planowanych w
przysztosci.

Na dzien 30 czerwca 2025 r. wartos¢ pozostajgcych do sptaty krdtkoterminowych kredytéw bankowych byta
niewielka. Kwota 44 307 tys. EUR zostata sptacona w zwigzku ze sprzedazg projektu VIBE | w sierpniu 2025 r.
(wiecej informacji przedstawiono w Nocie 15).

Zestawienie umownych terminéw zapadalnosci kredytéw bankowych, bez odsetek (w tys. EUR):

30/06/2025
<1roku od >5 lat razem
2do5lat
Kredyty budowlane 44 307 115325 159 632
Razem 44 307 - 115325 159 632
Udziat procentowy 28% 72%

6.2 Inne kredyty i pozyczki: Obligacje (302 937 tys. EUR, w tym dtugoterminowe: 199 167 tys. EUR,
krétkoterminowe: 103 770 tys. EUR)

taczne saldo obligacji pozostajgcych w obiegu na dzien bilansowy (302 937 tys. EUR) odpowiada wartosci emisji
(1 323 min PLN) pomniejszonej o skapitalizowane koszty emisji, ktére sg amortyzowane przez okres waznosci
obligacji.

w tys. EUR
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Stan na 1 stycznia 2025 r. 292 569
Sptata obligacji projektowych Kreo -9.800
Wptywy z tytutu obligaciji 17 400
e e e
Stan na 30 czerwca 2025 r. 302 937

W dniu 24 stycznia 2025 r. Spétka wyemitowata obligacje serii D o tgcznej wartosci 17 400 tys. EUR, z terminem
wykupu przypadajgcym na 24 stycznia 2028 r. i oprocentowaniem na poziomie 15,5%. Jednoczesnie Spdtka
skutecznie wykupita obligacje projektowe serii A, B i C o tgcznej wartosci 9 800 tys. EUR.

Zestawienie umownych termindw zapadalnosci obligaciji, bez odsetek (w tys. EUR):

30/06/2025
<1roku od >5 lat razem
2do5lat
Obligacje 103 770 199 167 - 302937
Razem 103 770 199 167 - 302 937
Udziat procentowy 34% 66% 0% 100%

Po dniu bilansowym Spdtka dokonata catkowitego wykupu obligacji serii PW1 o tgcznej wartosci 30 000 tys. PLN
w dniu ich zapadalnosci, tj. 16 lipca 2025 r. Obligacje te zostaty pierwotnie wyemitowane 16 lipca 2021 r. z
czteroletnim terminem zapadalnosci.

Po dniu bilansowym Spétka skutecznie wykupita obligacje o facznej wartosci 170 000 tys. PLN (serie PW2 i PW3)
w dniu ich zapadalnodci, tj. 29 wrzesnia 2025 r. Obligacje serii PW2 zostaty wyemitowane 29 grudnia 2021 r,, a
serii PW3 — 11 stycznia 2022 r. W dniu 29 wrzesnia 2025 r. Spétka wyemitowata takze nowe obligacje o tacznej
wartosci 120 000 tys. PLN na potrzeby projektu Kemberton. Wiecej informacji przedstawiono w Nocie 15.

6.3 Pozostate zobowigzania z tytutu kredytdw i pozyczek: Pozostate (75 746 tys. EUR, w tym 36 693 tys.
EUR — dtugoterminowe i 39 053 tys. EUR — krotkoterminowe)

Pozostajgce do sptaty kredyty i pozyczki dotyczg gtdwnie pozyczek od podmiotéw powigzanych (28 866 tys. EUR)
oraz innych pozyczek od podmiotéw zewnetrznych (46 880 tys. EUR). Spadek salda pozostatych zobowigzan
krétkoterminowych z tytutu kredytéw i pozyczek zwigzany jest ze sptatg pozyczki w zwigzku ze sprzedazg Portu
Zeranskiego w styczniu 2025 r. w kwocie 9 362 tys. EUR, zaciggnieciem dodatkowego kredytu w projekcie Nowa
Marina w kwocie 3 476 tys. EUR oraz przeklasyfikowaniem kredytu w projekcie Land (Abisal) w kwocie 11 965 tys.
EUR do pozycji ,zobowigzania przeznaczone do sprzedazy”. Wiecej informacji przedstawiono w Nocie 5 oraz
Nocie 15.
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6.4 Zobowigzania z tytutu leasingu (15 379 tys. EUR, w tym dtugoterminowe: 14 332 tys. EUR,
krétkoterminowe: 1 047 tys. EUR)

Zobowigzania Spétki z tytutu leasingu (zaréwno dtugoterminowe, jak i krotkoterminowe) dotycza w catosci
nieodwotywalnych uméw leasingu praw do gruntéw zwigzanych z projektami deweloperskimi. Powyzsze
zobowigzania z tytutu leasingu zostaty ujete zgodnie z wymogami MSSF 16 ,Leasing”. Wiecej szczegdtowych
informacji przedstawiono w Nocie 7.

6.5 Informacje rézne

Zabezpieczeniem kredytow bankowych sg rézne aktywa, w tym projekty deweloperskie Spdtki, grunty, prace
budowlane w toku oraz zastawy na udziatach w spdtkach celowych. Obligacje wyemitowane przez Spétke s3
objete gwarancjg wykupu udzielong przez Granbero Holdings Ltd. Umowy o kredyty udzielane przez banki i
umowy obligacyjne zawierajg szereg zobowigzan do spetnienia okreslonych wymogdw (np. stosunek kwoty
kredytu do wartosci nieruchomosci, stosunek wartosci kredytu do kosztu inwestycji, wskaznik pokrycia obstugi
dtugu).

Na dzien 31 grudnia 2023 r. stwierdzono przypadek naruszenia warunkow umowy z jednym z obligatariuszy
polskich, wynikajgcy z niespetnienia jednego z warunkéw dodatkowych umow.

W czerwcu 2024 r. Spétka podpisata aneks do powyzszych umow z polskim obligatariuszem, zgodnie z ktédrym
ustalono nowe warunki obejmujace dane na dzien 31 grudnia 2023 r. Na dzien 30 czerwca 2024 r. Spétka nie
spetnita minimalnego wymogu dotyczacego wspotczynnika wyptacalnosci na poziomie 30% oraz minimalnego
skorygowanego kapitatu wtasnego w wysokosci 300 min EUR, co skutkowato zaklasyfikowaniem zobowigzan z
tytutu obligacji w wysokosci 48,6 min PLN jako krétkoterminowych oprocentowanych kredytéw i pozyczek na
dzien 30 czerwca 2024 r.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Spdtka ponownie nie spetnita warunkéw okreslonych w dodatkowych umowach z
jednym z obligatariuszy obowigzujgcych na ten dzien, co skutkowato zaklasyfikowaniem zobowigzan z tytutu
obligacji w wysokosci 44,5 min PLN jako krétkoterminowych oprocentowanych kredytéw i pozyczek na dzien 31
grudnia 2024 r. W dniu 25 kwietnia 2025 r. Spétka podpisata aneks do umowy z polskim obligatariuszem, na
mocy ktdérego ustalono nowe warunki obejmujace dane finansowe na dzien 31 grudnia 2024 r. Zgodnie z
nowymi warunkami, Spétka nie spetnita wymogu minimalnego skorygowanego kapitatu wtasnego w wysokosci
200 miIn EUR.Na dzien 30 czerwca 2025 r. Spétka nie spetnita minimalnych wymogdéw dotyczacych
wspotczynnika wyptacalnosci na poziomie 30%, minimalnego skorygowanego kapitatu wtasnego w wysokosci
300 miIn EUR oraz wskaznika LTV na poziomie 60%, zgodnie ze zaktualizowanymi warunkami obowigzujgcymi od
dnia 25 kwietnia 2025 r., w odniesieniu do ktdrych trwajg obecnie negocjacje w sprawie uzyskania zgody na
odstepstwo. W zwigzku z niespetnieniem tych warunkdw obligatariusz uzyskat prawo do zgdania wykupu
posiadanych obligacji w terminie 10 dni roboczych od dnia otrzymania takiego zgdania. Na dzier podpisania
niniejszego sprawozdania finansowego takie zgdanie nie zostato zgtoszone. Odpowiednie zobowigzania z tytutu
obligacji w kwocie 8,4 min PLN, pierwotnie wykazywane jako dtugoterminowe, zostaty ujete w pozycji
krétkoterminowych oprocentowanych kredytéw i pozyczek na dzieri 30 czerwca 2025 r.
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7. Zobowiazania dotyczace dzierzawy (gruntu) (dot. Prawa wieczystego uzytkowania)
Kwoty ujete w skrdconym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej i skrdconym skonsolidowanym

rachunku zyskow i strat:

Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania ujete zgodnie z MSSF 16

Aktywa z tytutu prawa do

uzytkowania

Aktywa z tytutu prawa
uzytkowania

Zapasy obejmujace projekty

do

w tys. EUR Nieruchomosci inwestycyjne deweloperskie Razem
1/01/2024 15704 3817 19521
Zwiekszenie (nowe) 361 0 361
Zmniejszenie -3107 317( -3424
Aktualizacja wyceny -36 -4 -40
Réznice kursowe 338 361 699
31/12/2024 13260 3857| 17117
1/01/2025 13260 3857| 17117
Zwiekszenie (nowe) 3784 0| 3784
Zmniejszenie 0 -1224] -1224
Aktualizacja wyceny -502 -100| -601
Przeniesienie do aktywdw przeznaczonych do
sprzedazy -3821 0] -3821
Réznice kursowe 97 28 126
30/06/2025 12 818 2562 15380
Zobowiazania z tytutu leasingu ujete zgodnie z MSSF 16
Zobowigzania
Zobowigzania dtugoterminowe | krétkoterminowe z tyt.
w tys. EUR z tyt. leasingu leasingu Razem
1/01/2024 18 151 1370| 19521
Zwiekszenie (nowe) 361 0 361
Sptfata 0 -852| -852
Zmniejszenie -2953 -228| -3181
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu (*) 813 0 813
Przeniesienie zobowigzan d-term. do k-term. -835 835 0
Réznice kursowe 365 89 454
31/12/2024 15902 1214| 17116
1/01/2025 | 15 902 1214 17 116
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Zwiekszenie (nowe) 3557 226| 3784
Sptata 0 -827| -826
Zmniejszenie -1136 -88| -1225
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu (*) 225 0 225
Przeniesienie zobowigzan d-term. do k-term. -788 788 0
Przeniesienie do zobowigzan przeznaczonych
do sprzedazy -3 545 -276| -3821
Rdznice kursowe 117 9 125
30/06/2025 14332 1047 15380
(*): ujete w pozostatych kosztach finansowych. Wiece] informacji przedstawiono ponizej w Nocie 10 Przychody i koszty
finansowe.

Spotka zawarta niepodlegajgce anulowaniu umowy leasingu dotyczgce praw do gruntu z podstawowym
okresem leasingu wynoszgcym zwykle 99 lat (prawo wieczystego uzytkowania). Kazda umowa leasingu zawiera
postanowienie o corocznej waloryzacji czynszu w oparciu o biezgce warunki rynkowe. Wedtug stanu na koniec
pierwszego pétrocza 2025 r., Sredni pozostaty okres leasingu wynosi okoto 77 lat.

Wszystkie kwalifikujgce sie umowy leasingowe zostaty ujete jako aktywa z tytutu prawa do uzytkowania oraz
odpowiadajgce im zobowigzania z tytutu leasingu. Kranncowa stopa procentowa zastosowana do dziatalnosci w
Polsce wynosi 7,7%. Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania wycenia sie w wartosci godziwej, na ktorg sktada sie
wartosc biezgca poczatkowej wyceny zobowigzania z tytutu leasingu.

8. Przychody

Rozrdznia sie nastepujgce zrédta przychodow:

Przychody pochodz3 gtéwnie z nastepujacych zrédet:

30/06/2025 30/06/2024
Sprzedaz inwestycji mieszkaniowych 10819 18 185
Przychody z najmu 3265 2074
PRZYCHODY OGOLEM 14 084 20 259

Sprzedaz projektéw mieszkaniowych w biezgcym okresie dotyczy gtéwnie sprzedazy dziatki Port Zeranski o facznej
wartosci 10,6 min EUR. Spadek sprzedazy projektéw mieszkaniowych wynika z faktu, ze Spétka znajduje sie nadal
w fazie realizacji projektow Bliskie (etap 1l) oraz GROEN (etap Ill). Przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych
ujmowane sg dopiero w momencie podpisania protokotdw przekazania przez odpowiednich nabywcow.
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Wzrost przychoddw z najmu w poréwnaniu ze stanem na 30 czerwca 2024 r. wynika przede wszystkim z
przychoddw generowanych przez projekt VIBE |, ktdry jest w petni wynajety.

9. Inne pozycje uwzglednione w zysku/(stracie) z dziatalnosci operacyjnej

30/06/2025 30/06/2024
Pozostate przychody operacyjne 1438 806

30/06/2025 30/06/2024
Zyski/straty z aktualizacji wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych (w tym nieruchomosci inwestycyjnych -20 855 -24 222
prezentowanych jako aktywa przeznaczone do
sprzedazy)

Ujemne korekty wartosci godziwej za pierwsze potrocze 2025 r. wyniosty 20 855 tys. EUR, odzwierciedlajac
gtéwnie zmiany warunkéw rynkowych, w tym stép rentownosci oraz poziomdéw czynszow. Najwieksza ujemna
korekta wartosci godziwej zostata ujeta w odniesieniu do projektu The Bridge. Pozostate projekty facznie
przyczynity sie do dodatnich korekt wartosci godziwej w kwocie 2 014 tys. EUR.

30/06/2024
,dane
30/06/2025 przeksztatcone™

Pozostate koszty operacyjne

Koszty mieszkaniowe -43 -706
Podatki i optaty -489 839
Koszty bankowe -74 -58
Koszty ubezpieczenia -88 -30
Koszty audytow, obstugi prawnej i podatkowej -1182 -1724
Promocja -99 -168
Koszty sprzedazy / posrednictwa -257 -1478
Koszty utrzymania i napraw (projektow) -1789 -1 600
Koszty gwarancji najmu 900 -1226
Koszty operacyjne z podmiotami powigzanymi -3276 -3599
Wytaczenie Warsaw Unit z konsolidacji - -38 485
Utrata wartosci naleznosci -16 020 -
Rézne -5955 -4015
4 Zob. Nota 1.
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Razem: -28 372 -52 250

Pozostate koszty operacyjne w biezgcym okresie wyniosty -28 372 tys. EUR, co wynika gtéwnie z ujecia odpisu z
tytutu utraty wartosci niektdrych naleznosci (odsetkowych). W wyniku zaktualizowanych ocen
przeprowadzonych w okresie sprawozdawczym Spétka ujeta na dzier 30 czerwca 2025 r. odpis z tytutu utraty
wartosci w wysokosci 13,5 min EUR zgodnie z MSSF 9, z uwagi na niepewnos¢ co do sciggalnosci naleznosci od
podmiotu powigzanego, a takze odpis w wysokosci 2,5 min EUR w odniesieniu do naleznosci zwigzanych z krajami
Europy Wschodnie;j.

Pozostate koszty operacyjne okresu poprzedniego obejmowaty strate w wysokosci 38,5 min EUR z tytutu
wytgczenia z konsolidacji projektu Warsaw Unit. W 2024 r. Spétka zawarta umowe wspdlnego przedsiewziecia
dotyczacg projektu Warsaw Unit. W wyniku tej transakcji Grupa zaklasyfikowata projekt jako jednostke wyceniang
metodg praw wiasnosci, w zwigzku z utratg kontroli w rozumieniu MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania
finansowe”, i rozpoznata strate w wysokosci 38,5 min EUR. Strata ta wynikata gtéwnie ze spadku wartosci
godziwej nieruchomosci bazowej. Wiecej informacji przedstawiono w nocie 1.

Koszty operacyjne z podmiotami powigzanymi zwigzane sg z pracami budowlanymi i/lub kosztami wykonczenia
projektéw nalezgcych do portfela.

10.Przychody i koszty finansowe

30/06/2025 30/06/2024
Dodatnie réznice kursowe 557 161
Przychody z tytutu odsetek 15 802 23663
Inne przychody finansowe 20 1348
Przychody finansowe razem 16 379 25172
Koszty z tytutu odsetek -9510 -10 609
Pozostate koszty finansowe -4 029 -2073
Ujemne rdznice kursowe -1760 0
Koszty finansowe razem -15 299 -12 682

Przychody finansowe spadly w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r., gtéwnie z powodu nizszych
przychoddéw z tytutu odsetek. Spadek ten wynika przede wszystkim ze sptaty czesci pozyczek w zwigzku ze
sprzedazg projektu Warsaw Unit w listopadzie 2024 r. z jednej strony oraz sprzedazg projektu Salamanca pod
koniec marca 2025 r. z drugiej strony. Dodatnie réznice kursowe wzrosty w wyniku korzystnych zmian kurséw
walutowych, natomiast pozostate przychody finansowe zmniejszyly sie z uwagi na nizsze pozostate pozycje
przychodéw.
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Koszty finansowe wzrosty w pordwnaniu do pierwszego potrocza 2024 r. Wzrost pozostatych kosztow
finansowych wynika gtéwnie z amortyzacji skapitalizowanych optat i kosztéw zwigzanych z liniami kredytowymi.
W 2025 r. ujeto réwniez ujemne réznice kursowe, odzwierciedlajgce niekorzystne zmiany kurséw walutowych,
podczas gdy w okresie poréwnawczym takie ujemne rdznice nie wystgpity. Koszty z tytutu odsetek ulegty
natomiast nieznacznemu obnizeniu w wyniku czesciowej sptaty zobowigzan kredytowych i pozyczkowych.

11. Podatki dochodowe

30/06/2025  30/06/2024

Biezacy podatek dochodowy 1150 -950
Podatek odroczony -5968 2861
Podatek dochodowy razem -4 818 1911

Obcigzenia z tytutu podatku odroczonego dotyczg zasadniczo gtéwnie utworzenia rezerwy z tytutu podatku
odroczonego od wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych.
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12. Instrumenty finansowe

W tabeli ponizej przedstawiono zestawienie wszystkich instrumentéw finansowych wedtug kategorii zgodnie
z MISSF 9 wraz z wartoscig godziwg kazdego instrumentu oraz hierarchig wartosci godziwe;j.

30.06.2025
Wyceniane wg
zamortyzowanego
kosztu/zob. .. Poziom
Instrumenty finansowe (x 1 000 EUR) Wartosc . .
FVTPL finansowe . wartosci
) godziwa .
wyceniane wg godziwej
zamortyzowanego
kosztu
Pozostate inwestycje finansowe
Pozostate aktywa finansowe 54238 54238 2
Naleznosci dtugoterminowe
. Naleznosci i rozliczenia 691 040 691 040 5
miedzyokresowe czynne
Naleznosci krétkoterminowe
Naleznosci z. tytl:Jf}J dostaw i ustug 64 669 64 669 5
oraz pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22281 22281 2
Aktywa finansowe razem 0 832228 832 228
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
dtugoterminowe
Kredyty bankowe 115325 115325 2
Obligacje 182113 162 152 1
Inne kredyty i pozyczki 36 693 36 693 2
Zobowigzania z tytutu leasingu 14 332 14 332 2
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
krétkoterminowe
Kredyty bankowe 44 307 44 307 2
Obligacje 103770 99 460 1
Inne kredyty i pozyczki 39053 39053 2
Zobowigzania z tytutu leasingu 1047 1047 2
Zobowigzania krétkoterminowe
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Zobowigzania z tytutu dostaw i 73018 5
ustug oraz pozostate zobowigzania 73018
Zobowigzania sklasyfi kOV\{ane jako 15 736 15 786 )
przeznaczone do sprzedazy
Zobowiazania finansowe razem 0 642 498 618 227

Spadek wartosci pozostatych aktywow finansowych wynika gtéwnie ze sprzedazy udziatéw w Eastnine za kwote
5 861 tys. EUR. Transakcja ta nie miata wptywu na skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat na dzien 30

czerwca 2025r.

31.12.2024
Wyceniane wg
zamortyzowanego Poziom
Instrumenty finansowe (x 1 000 EUR) kosztu/zob. finansowe Wartos¢ L .
FVTPL wyceniane wg godziwa wart_o SCI.
zamortyzowanego godziwej
kosztu

Pozostate inwestycje finansowe

Pozostate aktywa finansowe 56 429 56 429

Pozostate aktywa finansowe 5861 5861
Naleznosci dtugoterminowe
e I
Naleznosci krotkoterminowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustu
oraz pozostate nalezn»:)s'ci ° 62526 62526 2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 32767 32767 2
Aktywa finansowe razem 5861 859 830 865 691
Oprocentowane kredyty i pozyczki —
dtugoterminowe

Kredyty bankowe 88 059 88 059

Obligacje 226 240 219930

Inne kredyty i pozyczki 32618 32618
ﬁnansofvzk;(c))wmzama z tytutu leasingu 15902 15902 )
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Kredyty bankowe 41578 41578
Obligacje 66 329 67 094
Inne kredyty i pozyczki 60 182 60 182
' Zobowigzania z tytutu leasingu 1714 1214 5
finansowego
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytu’fu do_f,taw i 31827 81827 5
ustug oraz pozostate zobowigzania
Zobowigzania finansowe razem 0 613949 608 404

Tabela powyzej przedstawia analize instrumentéw finansowych pogrupowanych na poziomie 1-3 w zaleznosci
od stopnia, w jakim mozliwe jest okreslenie wartosci godziwe] (ujetej w sprawozdaniu z sytuacji finansowej lub
ujawnionej w notach):

Poziom 1 wyceny w wartosci godziwej wynika z cen notowanych (nieskorygowanych) na aktywnych rynkach
dla takich samych aktywdw lub zobowigzan.

Poziom 2 wyceny w wartosci godziwej wynika z danych wejsciowych innych niz ceny notowane uwzglednione
na poziomie 1, ktére obserwuje sie dla sktadnika aktywdw lub zobowigzania — bezposrednio (tj. jako ceny)
lub posrednio (tj. na podstawie cen).

Poziom 3 wyceny w wartosci godziwej wynika z technik wyceny uwzgledniajgcych dane wejsciowe dotyczace
sktadnika aktywéw lub zobowigzania, ktére nie sg oparte na obserwowanych danych rynkowych (dane
wejsciowe nieobserwowalne).

13. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Dziatalno$é Grupy Ghelamco prowadzona jest w ramach czterech gtéwnych holdingdw pozostajgcych pod
wspdlng kontrolg rzeczywistych wtascicieli (zwanych tacznie ,,Ghelamco” lub ,,Konsorcjum”):

Spotka Ghelamco Group NV petni funkcje ,,Holdingu inwestycyjnego” i obejmuje zasoby przeznaczone na
realizacje zrownowazonych projektéw nieruchomosciowych w Belgii, Wielkiej Brytanii oraz Polsce, a takze
wewnatrzgrupowe podmioty typu Financing Vehicles, ktére mogg w pewnym zakresie zapewniac
finansowanie innym holdingom — dalej ,,Grupa Ghelamco” lub ,,Grupa”;

Spétka International Real Estate Services NV dziata jako ,,Holding deweloperski” i obejmuje miedzynarodowe
podmioty Swiadczace ustugi budowlane, inzynierskie i deweloperskie na rzecz Holdingu inwestycyjnego (a

takze —w pewnym zakresie — na rzecz podmiotéw zewnetrznych);

Spotka Deus NV dziata jako ,Holding portfelowy”, grupujacy pozostate rodzaje dziatalnosci i inwestycje w
nieruchomosci, pozostajace pod kontrolg faktycznych akcjonariuszy;
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- Spétka Ghelamco European Property Fund NV jest , Diugoterminowym holdingiem inwestycyjnym” i
obejmuje zréwnowazone projekty nieruchomosciowe utrzymywane w celu wzrostu wartosci kapitatu oraz
jako produkty generujgce dochdd przez dtuzszy okres czasu. Chociaz fundusz ten nie podlega regulacjom,
dziata jako odrebny podmiot prawny w ramach grupy konsorcjum.

Granbero Holdings Ltd (,Spotka” lub ,Granbero Holdings”) jest spétkg subholdingowg dla dziatalnosci
prowadzonej w Polsce przez Ghelamco Group NV, ktéra petni funkcje spétki dominujgcej Holdingu
Inwestycyjnego.

Spoétka Granbero Holdings Ltd wraz z jej jednostkami zaleznymi (zwana réwniez ,Spo6tka”) stanowi jednostke
sprawozdawczg na potrzeby niniejszego sprawozdania finansowego.

Salda i rozrachunki pomiedzy Spétka a podmiotami powigzanymi (nalezagcymi do Holdingu Deweloperskiego i
Holdingu Portfelowego) dotyczg gtéwnie ustug budowlanych i deweloperskich z jednej strony, a takze innych
transakgji (finansowych) z podmiotami powigzanymi z drugiej strony.

Transakcje handlowe: zakup ustug budowlanych, inzynieryjnych oraz innych zwigzanych z nimi ustug od
podmiotéw powigzanych

Ustugi budowlane i deweloperskie
Spétka zawarta umowy o ustugi deweloperskie i budowlane ze spétkami deweloperskimi i budowlanymi
(,,Wykonawcy”) bedacymi jednostkami zaleznymi spétki International Real Estate Services Comm. VA —podmiotu
dominujacego nalezgcego do Ghelamco ,,Holdingu Deweloperskiego”:

e  Ghelamco Poland z siedzibg w Warszawie.

Ustugi w zakresie projektow inzynieryjnych i architektonicznych

Safe Invest Sp. z o0.0. (spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa polskiego), bedaca (bez)posrednio
jednostkg zalezng International Real Estate Services NV, podmiotu dominujgcego nalezgcego do Ghelamco
,Holdingu Deweloperskiego”, koordynuje ustugi inzynieryjne i architektoniczne $wiadczone na rzecz Spotki
zgodnie z warunkami odpowiednich umoéw. Zakup ustug od Safe Invest Sp. z 0.0. stanowi ponad 80% wszystkich
ustug inzynieryjnych, w zakresie projektowania architektonicznego oraz innych z nimi zwigzanych nabywanych
przez Spotke.
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14.Pozostate transakcje z podmiotami powigzanymi

Nadwyzki srodkow pienieznych wygenerowane przez dziatalnos¢ deweloperskg Spotki mogg zostaé nie tylko
ponownie zainwestowane w podmioty nalezgce do Holdingu Inwestycyjnego, w zakresie zgodnym z warunkami
ostatnich emisji obligacji i z uwzglednieniem wymagan tych warunkdw, lecz réwniez zainwestowane w podmioty
nalezgce do Holdingu Deweloperskiego iHoldingu portfelowego Ghelamco w postaci pozyczek krétko- i

dtugoterminowych.

Opisane powyzej transakcje i rozrachunki z podmiotami powigzanymi mozna wyszczegdlni¢ nastepujgco:

Zakup ustug budowlanych, inzynieryjnych i ustug w zakresie
projektowania architektonicznego

Koszty operacyjne dotyczgce podmiotéw powigzanych
Przychody z tytutu odsetek
Koszty z tytutu odsetek

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od podmiotéw powigzanych
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wobec podmiotow powigzanych
Inwestycje podmiotéw powigzanych

Naleznosci z tytutu pozyczek dtugoterminowych udzielonych
podmiotom powigzanym

Naleznosci z tytutu odsetek od podmiotow powigzanych
Naleznosci krétkoterminowe od podmiotédw powigzanych

Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych z tytutu pozyczek
dtugoterminowych

Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych z tytutu odsetek
Zobowigzania krétkoterminowe wobec podmiotéw powigzanych

30/06/2025

-23 038
-3276
15 243

-870

30/06/2025
1534

-12 893

54 238

681 165
49757
4341

-28 832
-3133
-12

30/06/2024

-56 348
-3599
22959
-1543

31/12/2024
1613

-26 913

56 226

699 998
48 746
4283

-28 259
-2 261
-628

Spotka posiada inwestycje podmiotu powigzanego na tgczng kwote 54,2 min EUR.

Spadek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug wobec podmiotéw powigzanych wynika ze zmniejszenia kwot
naleznych Holdingowi ustugowemu z tytutu ustug budowlanych oraz koordynacji inzynieryjnej i pozostaje zgodny

z aktualnym tempem realizowanych projektéw deweloperskich.
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15.Zdarzenia po dniu bilansowym

Sprzedaz aktywdw:

e W dniu 7 lipca 2025 r. Spétka sprzedata swoje udziaty w projekcie Land (Abisal) inwestorowi
zewnetrznemu.

e W dniu 28 sierpnia 2025 r. projekt VIBE I, budynek biurowy o powierzchni 15 000 m?, zostat
sprzedany inwestorowi zewnetrznemu za kwote netto 67,86 min EUR. W ramach transakcji
sptacono kredyt bankowy udzielony przez Pekao S.A. w tgcznej kwocie 45,11 min EUR (wraz z
odsetkami).

e W dniu 28 sierpnia 2025 r. Spotka sprzedata dziatke w Mszczonowie za kwote netto 10,13 min
PLN.

e W Il kw. 2025 r. trwajg przekazania projektu mieszkaniowego GROEN (etap Ill) na rzecz
nabywcéw. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wskaznik przedsprzedazy wynosi 100%.

e W dniu 25 wrzesnia 2025 r. Spotka sprzedata dziatke we Wroctawiu inwestorowi zewnetrznemu
za tgczng kwote sprzedazy 64,5 min PLN, sptacajgc jednoczesnie 14,0 min PLN zalegtego
zadtuzenia (wraz z odsetkami) zwigzanego z projektem SBP oraz 26,3 min PLN zadtuzenia
zwigzanego z projektem GROEN.

Obecnie Spdtka analizuje wptyw tej transakcji na sytuacje finansowa, ktéry zostanie ujety w sprawozdaniu
finansowym na dzien 31 grudnia 2025 r.

Dziatalnos¢ zwigzana z najmem:
e Zawarto nowe umowy najmu dla projektu The Bridge (5 188 m?) oraz budynku Bellona (374 m?),
ktore beda generowacd roczne przychody z najmu w wysokosci 1,8 min EUR.

Emisja nowych obligacji:
e W dniu 29 wrzesnia 2025 r. spétka Kemberton sp. z 0.0., jedna z jednostek zaleznych Spétki,
wyemitowata 120.000 obligacji na okaziciela serii K1 o facznej wartosci 120 min PLN, z terminem
zapadalnosci przypadajgcym na 29 wrzesnia 2031 r.

Wykup obligacji:
e W dniu 16 lipca 2025 r. spotka Ghelamco Invest sp. z 0.0. wykupita obligacje (serii PW1) o fgcznej
wartosci 30 min PLN w dniu ich zapadalnosci.
e W dniu 29 wrzesnia 2025 r. spétka Ghelamco Invest sp. z 0.0. dokonata catkowitego wykupu
obligacji (serii PW2 i PW3) o facznej wartosci 170 min PLN, wyemitowanych odpowiednio w dniu
29 grudnia 2021 r. (PW2) oraz 11 stycznia 2022 r. (PW3), z terminem zapadalnosci przypadajgcym
na 29 wrzesnia 2025r.
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Raport niezaleznego biegtego rewidenta dla zarzadu spétki Granbero Holdings Ltd. z
przegladu skréconych skonsolidowanych srédrocznych informaciji finansowych na
dzien 30 czerwca 2025 r. oraz za okres szesciu miesiecy zakonczony tego dnia

Wprowadzenie

Dokonalismy przegladu zatgczonego skréconego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
spotki Granbero Holdings Ltd. na dzien 30 czerwca 2025 r., skréconego skonsolidowanego sprawozdania z
zyskoéw lub strat i innych catkowitych dochoddw, sprawozdania ze zmian w kapitale wiasnym oraz
sprawozdania z przeptywow pienieznych za okres szesciu miesiecy zakornczony tego dnia oraz informaciji
dodatkowych do srédrocznych informacji finansowych (,skrocone skonsolidowane $rédroczne informacije
finansowe”). Zarzad jest odpowiedzialny za sporzgdzenie i prezentacje skroconych skonsolidowanych
$rédrocznych informacii finansowych zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczos$é finansowa”,
zatwierdzonym przez Unig Europejskg. Naszym zadaniem jest wyrazenie wnioskéw na temat tych
skonsolidowanych srédrocznych informacji finansowych w oparciu o przeprowadzony przez nas przeglad.

Zakres przegladu

Nasz przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowie Miedzynarodowego Standardu Ustug
Przegladu 2410 — ,Przeglad srédrocznych informaciji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego
biegtego rewidenta jednostki”. Przeglad srédrocznych informacji finansowych polega na kierowaniu zapytan,
gtéwnie do os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos$¢, a takze zastosowaniu procedur analitycznych i
innych procedur stosowanych w ramach przegladéw informacji finansowych. Zakres przegladu jest znacznie
ograniczony w poréwnaniu z zakresem badania przeprowadzanego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rewizji Finansowej, a zatem nie pozwala na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowano
wszystkie istotne kwestie, ktére moglyby zosta¢ stwierdzone w ramach badania. W zwigzku z powyzszym,
nie wyrazamy opinii z badania.

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, ze zatgczone skrécone
skonsolidowane srédroczne informacije finansowe na dzien 30 czerwca 2025 r. oraz za okres szesciu
miesiecy zakonczony tego dnia nie zostaty sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z
MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa’, zatwierdzonego przez Unie Europejska.

Istotna niepewnos¢ zwigzana z kontynuacja dziatalnosci

Zwracamy uwage na Note 3 do skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w
ktorej wskazano, ze na dzieh 30 czerwca 2025 r. Spétka posiada zobowigzania z tytutu biezgcych kredytéw
bankowych i innych pozyczek w kwocie 188 177 (tys.) EUR, ktorych termin zapadalnosci przypada w ciggu
najblizszych 12 miesiecy, co wywiera presje na jej sytuacje ptynnosciowg. Przy sporzadzaniu skréconego
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$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, uwzgledniajgc sytuacje ptynnosciowg Spotki
oraz prognozy przeptywow pienieznych, kierownictwo rozpatrywato zbycie wybranych aktywow, emisje
obligacji oraz refinansowanie. Zatozenia te muszg zostac zrealizowane skutecznie i terminowo, aby Spotka
mogta wywigzac sie ze swoich zobowigzan finansowych w okresie co najmniej 12 miesiecy od daty
zatwierdzenia skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zdarzenia lub okolicznosci przedstawione w Nocie 3 wskazujg na dalsze istnienie istotnej niepewnosci, ktéra
moze budzi¢ powazne watpliwosci co do zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalnosci.

Nasz wniosek nie zostat zmieniony w odniesieniu do tej kwestii.
Zaventem, 30 wrzesnia 2025 .

KPMG Bedrijfsrevisoren - Réviseurs d'Entreprises

Biegty rewident

reprezentowany przez

[PODPIS NIECZYTELNY]

Tim Vermeiren
Bedrijfsrevisor / Réviseur d'Entreprises
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Ja, nizej podpisana Monika Sznajder, thumacz I, the undersigned Monika Sznajder,
przysiegly jezyka angielskiego wpisany na liste sworn translator of English, registered by
ttumaczy przysiegtych Ministra the Polish Minister of Justice under
Sprawiedliwosci pod nr. TP/4635/05, No TP/4635/05, certify that this is a true
zaswiadczam zgodnosé niniejszego and complete translation of the document
thumaczenia z przedstawionym mi presented to me. The translation bears my
dokumentem. Thumaczenie opatrzytam qualified signature.

podpisem elektronicznym.

Warszawa, 9 pazdziernika 2025 r. Warsaw, 9 October 2025
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I §’/9h Monika Sznajder
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