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POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za Ill kwartat 2015 roku
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Wybrane dane finansowe

Wybrane skonsolidowane dane finansowe

w min PLN

w tys. EUR

Okres zakonczony
30 wrzesnia 2015

Okres zakonczony
30 wrzesnia 2014

Okres zakonczony
30 wrzesnia 2015

Okres zakonczony
30 wrzesnia 2014

I. Przychody operacyjne 115,2 120,2 27 702,3 28 904,7

Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 48,4 12,1 11 638,8 2909,7

Ill. Zysk (strata) brutto z dziatalnosci kontynuowanej 42,7 12,7 10 268,1 3054,0

V. Zysk (strata) netto 67,9 48,8 16 328,0 11 735,0

V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci

operacyjnej 37,3 (6,8) 8 969,6 (1 635,2)

VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci

inwestycyjnej (147,1) (12,2) (35 373,3) (2 933,8)

VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci

finansowej 77,8 (100,2) 18 708,7 (24 095,2)

VIIl. Przeptywy pieniezne netto razem (32,0) (119,2) (7 695,1) (28 664,2)

Stan na Stan na Stan na Stan na

30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014 30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014

IX. Aktywa 24977 22834 589 274,8 538 715,6

X. Zobowigzania diugoterminowe 371,0 98,6 87 528,9 23262,4

Xl. Zobowigzania krétkoterminowe 126,6 184,1 29 868,4 43 434,2

Xll. Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom

jednostki dominujgcej 1 966,6 19471 463 974,0 459 373,4

XIll. Kapitat zaktadowy 46,7 46,5 11 009,5 10 966,4

XIV. Liczba akgji (szt.) 46 664 852 46 482 044 46 664 852 46 482 044

XV. Zysk (strata) netto na jedng akcje przypadajacy

akcjonariuszom jednostki dominujacej (PLN / EUR) 1,41 1,04 0,34 0,25

XVI. Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje przypadajgca

akcjonariuszom jednostki dominujgcej (PLN / EUR) 42,14 41,89 9,94 9,88

w min PLN w tys. EUR

Wybrane jednostkowe dane finansowe

Okres zakonczony
30 wrzesnia 2015

Okres zakonczony
30 wrzesnia 2014

Okres zakonczony
30 wrzesnia 2015

Okres zakonczony
30 wrzesnia 2014

I. Przychody operacyjne 19,3 3,8 4641,1 913,8
Il. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 57,4 63,9 13 803,1 15 366,1
I1l. Zysk (strata) brutto 65,6 61,9 15774,9 14 885,2
IV. Zysk (strata) netto 64,6 62,0 15534,4 14 909,2
V. Przep’fyvyy pieniezne netto z dziatalnosci (0,4) 0.9) (96,2) (216,4)
operacyjnej
_VI. Przep’f_ywy pieniezne netto z dziatalnosci 1838 0.0 44198.6 0.0
inwestycyjnej
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej (180,3) 0,8 (43 357,0) 192,4
VIIl. Przeptywy pieniezne netto razem 3,1 (0,1) 745,5 (24,0)
Stan na Stan na Stan na Stan na
30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014 30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014
IX. Aktywa 1931,3 20349 455 645,7 480 087,8
X. Zobowigzania dtugoterminowe 14 03 330,3 70,8
XI. Zobowigzania kréotkoterminowe 6,5 120,5 15335 28 429,2
Xll. Kapitat wtasny 19234 1914,1 453 781,9 451 587,8
XIIl. Kapitat zaktadowy 46,7 46,5 11 009,5 10 966,4
XIV. Liczba akgji (szt.) 46 664 852 46 482 044 46 664 852 46 482 044
XV. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (PLN / EUR) 1,39 1,35 0,33 0,32
41,22 41,18 9,72 9,72

XVI. Wartosc¢ ksiggowa na jedna akcje (PLN / EUR)

Powyzsze dane finansowe za okres zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku i okres zakonczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku zostaty

przeliczone na EUR wedtug nastepujgcych zasad:

- pozycje aktywow i pasywow - wedtug Sredniego kursu ustalonego przez Narodowy Bank Polski na dzien 30 wrzesnia 2015 roku: 4,2386

PLN/EUR

- pozycje skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych - wedtug
kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego miesigca

okresu sprawozdawczego od 1 stycznia 2015 roku do 30 wrzesnia 2015 roku - 4,1585 PLN/EUR
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A. Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

Nota 30 wrzesnia 2015

31 grudnia 2014

niebadane zbadane
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne 7 21215 1924,1
Rzeczowe aktywa trwate 8 47,7 22,5
Wartos¢ firmy 9 4,0 0,0
Wartosci niematerialne 10 0,1 0,1
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspoétzaleznych 11 19,6 18,6
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 26,1 12,5
Dtugoterminowe aktywa finansowe 1,7 0,0
Pozostate aktywa trwate 3,2 1,1
Aktywa trwate razem 22239 1978,9
Aktywa obrotowe
Zapasy zwigzane z dziatalnoscig deweloperskg 12 67,9 35,8
Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa 13 53,3 119,1
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 13 2,2 1,2
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15 104,4 136,4
Aktywa obrotowe razem 227,8 292,5
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 46,0 12,0
Aktywa razem 2 497,7 2283,4
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 14 (63,6) (135,1)
Krotkoterminowe zadtuzenie 14 (7,9) (0,3)
Zaliczki zwigzane z dziatalnoscig deweloperska 14 (4,5) 2,7)
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 14 (0,2) (0,3)
Rezerwy krétkoterminowe 18 (50,4) (45,7)
Zobowigzania krétkoterminowe razem (126,6) (184,1)
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe zadtuzenie 14 (296,8) (15,0)
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego (47,2) (55,2)
Rezerwy diugoterminowe 18 (26,1) (26,1)
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 14 (0,9) (2,3)
Zobowigzania dtugoterminowe razem (371,0) (98,6)
Zobowigzania razem (497,6) (282,7)
Aktywa netto 2 000,1 2 000,7
Kapitaty
Kapitat podstawowy 16 46,7 46,5
Kapitat zapasowy 17 1810,8 1746,3
Kapitat z aktualizacji wyceny 17 3,2 3,2
Niepodzielone zyski zatrzymane 17 105,1 151,1
Pozostate kapitaty 17 0,8 0,0
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 1 966,6 1947,1
Udziaty niekontrolujgce 33,5 53,6
Kapitat wtasny ogotem 2 000,1 2 000,7

Noty objasniajgce do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego

integralng czesé
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(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

za okres 9 3 miesiecy zakonnczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

9 miesiecy zakonczone

3 miesiace zakonczone

Nota 730 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015

30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane

Dziatalno$¢ operacyjna
Przychody z najmu 92,9 90,7 32,5 29,6
Koszty utrzymania nieruchomosci (49,6) (47,8) (17,2) (16,0)
Wynik z najmu 43,3 42,9 158 13,6
Przychody z dziatalnosci deweloperskiej 18,6 29,2 7,6 11,9
Koszty dziatalnosci deweloperskiej (14,4) (20,2) 6,2) (6,6)
Wynik na dziatalnosci deweloperskiej 4,2 9,0 1,4 53
Przychody z pozostatej dziatalnosci 19 3,7 0,3 2,1 0,2
Koszty pozostatej dziatalnosci 20 (2,8) (0,5) (1,5) (0,2)
Wynik z pozostatej dziatalnosci 0,9 (0,2) 0,6 0,0
Koszty administracyjne i sprzedazy (25,3) (26,3) (8,5) 8,2)
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych (9,2) (6,6) 1,3 (0,5)
Zysk ze zbycia nieruchomosci
inwestycyjnych 0,2 0,4 0,1 0,3
Pozostate przychody 19 41,9 4,2 7,9 1,0
Pozostate koszty 20 (7,7) (11,3) (1,6) (2,6)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 48,4 12,1 16,5 8,9
Przychody finansowe 22 2,3 2,6 0,6 0,5
Koszty finansowe 22 (8,5) (2,6) 4,7) (0,9)
Zysk netto z dzialalnosci finansowej (6,2) 0,0 4,1) (0,4)
Udziat w zyskach jednostek
stowarzyszonych i wspétzaleznych 0,5 0,6 0,1 0,2
Zysk przed opodatkowaniem z
dziatalnosci kontynuowanej 42,7 12,7 12,5 8,7
Podatek dochodowy 23 24,9 36,2 26,2 26,7
Zysk netto z dzialalnosci
kontynuowanej 67,6 48,9 38,7 35,4
Zysk (strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej 0,3 (0,) (0,0) (0,0)
Zysk netto 67,9 48,8 38,7 35,4
Pozostate catkowite dochody 0,0 0,0 0,0 0,0
Catkowite dochody ogétem 67,9 48,8 38,7 35,4
Zysk netto przypadajacy

akcjonariuszom jednostki dominujacej 65,7 47,6 37,0 34,9

akcjonariuszom niekontrolujgcym 24 2,2 1,2 1,7 0,5
Catkowite dochody przypadajace

akcjonariuszom jednostki dominujacej 65,7 47,6 37,0 34,9

akcjonariuszom niekontrolujgcym 24 2,2 1,2 1,7 0,5
Podstawowy i rozwodniony zysk netto na
jedng akcje przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujgcej 25 1,41 PLN 1,04 PLN 0,80 PLN 0,76 PLN
Podstawowy i rozwodniony zysk netto na
jedna akcje z dziatalnosci kontynuowane;j
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki
dominujgcej 25 1,41 PLN 1,04 PLN 0,80 PLN 0,76 PLN

Noty objasniajgce do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego

integralng czesé
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(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za Ill kwartat 2015 roku

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlkasnym
za okres 9i 3 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Kapitatz Niepodzielone Kapitat przypadajacy

Kapitat Kapital aktualizacji zyski Pozostate akcjonariuszom jednostki Udziaty Kapitat

Nota  podstawowy zapasowy wyceny zatrzymane kapitaty dominujacej niekontrolujace razem

Stan na 1 stycznia 2015 roku 46,5 1746,3 3,2 151,1 1947,1 53,6 2000,7
Zysk netto za okres 65,7 65,7 2,2 67,9
Catkowite dochody ogétem za okres 65,7 65,7 2,2 67,9
Wyptata dywidendy (60,7) (60,7) (60,7)
Emisja akcji 16 0,2 4.4 0,8 54 54
Zmiana struktury udziatu niekontrolujgcego 17 9,1 9,1 (22,3) (13,2)
Transfer pomiedzy kapitatami 17 60,1 (60,1) 0,0 0,0
Stan na 30 wrzesnia 2015 roku 46,7 1810,8 3,2 105,1 0,8 1 966,6 33,5 2 000,1
Stan na 1 stycznia 2014 roku 44,6 1696,5 3,2 117,4 1861,7 131,0 1992,7
Zysk netto za okres 47,6 47,6 1,2 48,8
Catkowite dochody ogdtem za okres 47,6 47,6 1,2 48,8
Wyptata dywidendy (99,8) (99,8) (99,8)
Emisja akcji 1,8 47,2 1,4 50,4 50,4
Zmiana struktury udziatu niekontrolujgcego 27,6 27,6 (78,0) (50,4)
Stan na 30 wrzesnia 2014 roku 46,4 1743,7 3,2 92,8 1,4 1887,5 54,2 1941,7

Noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego integralng czgs$é
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przepltywéw pienieznych
za okres 9 3 miesiecy zakonnczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

9 miesiecy zakonczone 3 miesigce zakonczone
Nota 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
niebadane niebadane niebadane niebadane
Przeplywy srodkéw pienieznych z
dzialalnosci operacyjnej
Zysk przed opodatkowaniem 43,0 12,6 12,5 8,7
Korekty przeptywoéw z dziatalnosci
operacyjnej (5,7) (19,4) 17,4 27,0
Amortyzacja 1,1 1,1 0,5 0,3
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych i wynik na zbyciu 8,9 6,2 ,4) 0,2
Zmiana wartosci pozostatych aktywow i
wynik na zbyciu 15 (25,2) 0,0 (5,2) 0,0
Udziat w zyskach jednostek
wspoizaleznych (0,5) (0,6) 0,1) 0,2)
Roznice kursowe netto 0,0 0,0 0,2 0,0
Przychody odsetkowe z dziatalnosci
inwestycyjnej (1,0) (2,4) (0,4) (0,4)
Koszty finansowania 2,3 0,0 2,3 0,0
Zmiana kapitatu obrotowego 15 12,3 (14,8) 22,3 31,9
Podatek dochodowy zaptacony (3,6) (8,9 (0,8) (4,8)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 37,3 (6,8) 29,9 35,7
Przeplywy srodkéw pienieznych z
dziatalnosci inwestycyjnej
Wplywy razem 8,8 23,1 1,9 3,6
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 7,2 20,0 0,9 3,2
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i
wartosci niematerialnych 0,1 0,1 0,1 0,0
Odsetki z dziatalnosci inwestycyjnej 1,0 2,4 0,4 0,4
Dywidendy 0,5 0,6 0,5 0,0
Wyptywy razem (155,9) (35,3) (81,0) 9.4)
Nakfady na nieruchomosci inwestycyjne (204,1) (35,2) (31,9) (9,3)
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i
wartosci niematerialnych (0,0 0,1) (0,0 0,1)
Nabycie jednostek zaleznych pomniejszone
o $rodki pieniezne tych jednostek (49,1) 0,0 (49,1) 0,0
Nabycie udziatéw w jednostkach
wspoizaleznych (2,0) 0,0 0,0 0,0
Pozyczki 1,7) 0,0 0,0 0,0
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci
inwestycyjnej (147,1) (12,2) (79,1) (5,8)
Przeplywy srodkéw pienieznych z
dzialalnosci finansowej
Wplywy razem 166,1 0,0 81,5 0,0
Kredyty 166,1 0,0 81,5 0,0
Wyplywy razem (88,3) (100,2) (75,7) (0,1)
Kredyty (21,7) 0,0 (14,8) 0,0
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu
finansowego (0,3) (0,3) 0,1) 0,0
Koszty finansowania (0,1) 0,1) 0,1) 0,1)
Dywidendy (60,7) (99,8) (60,7) 0,0
Odkup akciji (5,5) 0,0 0,0 0,0
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej 77,8 (100,2) 5,8 (0,1)
Przeplywy pieniezne netto (32,0) (119,2) (43,4) 29,8
Bilansowa zmiana stanu srodkow
pienieznych (32,0) (119,2) (43,6) 29,8
Réznice kursowe 0,0 0,0 0,2) 0,0
Srodki pienigzne na poczatek okresu 136,4 217,8 148,0 68,8
Srodki pieniezne na koniec okresu 104,4 98,6 104,4 98,6

Noty objasniajgce do srdédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
integralng czgs$¢
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POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat 2015 roku
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

Noty objasniajgce do sSrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego

1. Informacje ogdlne

Polski S.A. (,PHN",
Dominujgca”, ,Spotka”) z siedzibg w Warszawie przy Al. Jana

Holding Nieruchomosci w~Jednostka
Pawta 1l 12 jest jednostkg dominujaca Grupy Kapitatowej
obejmujgcej PHN oraz jej jednostki zalezne (tgcznie ,Grupa”).
Podmiotem kontrolujgcym PHN na dzien bilansowy byt Skarb
Panstwa. Wszystkie jednostki zalezne wchodzace w sktad

Grupy konsolidowane sg metodg konsolidacji petnej, natomiast
udziaty w jednostkach wspotzaleznych wykazywane sg w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metoda praw
wiasnosci. Struktura Grupy Kapitatowej zostata przedstawiona w
Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej (nota
2).

2. Podstawa sporzadzenia srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone zgodnie z wymaganiami MSR
34 Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa” oraz  z
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (tekst
U. 2014 r.

przedstawia sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej

133) (,Rozporzgdzenie”) i
Polski

Holding Nieruchomosci S.A. na dzien 30 wrzesnia 2015 roku i

jednolity: Dz. poz.

na dzien 31 grudnia 2014 roku, wyniki jej dziatalnosci oraz
przeptywy pieniezne za okres 9 i 3 miesiecy zakonczony dnia 30
wrzesnia 2015 roku i dnia 30 wrzesnia 2014 roku.

Niniejsze s$rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.
Na dzien zatwierdzenia $roédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejg zadne
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci

gospodarczej przez Grupe.

Jednostki
wchodzgcych w sktad Grupy jest nieoznaczony.

Czas dziatalnosci Dominujgcej oraz jednostek

Walutg prezentacji sprawozdania Grupy jest ztoty polski (,PLN”).
Wszystkie dane w sprawozdaniu Grupy, o ile nie zaznaczono

inaczej, prezentowane sg w milionach PLN.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zostato sporzgdzone zgodnie z zasadag kosztu historycznego z
wyjatkiem
finansowych zaklasyfikowanych jako wyceniane w wartosci

nieruchomosci inwestycyjnych i instrumentow

godziwej przez wynik finansowy.

Oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzenia

$rodrocznego skréconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego

Zarzad Polskiego Holdingu Nieruchomosci S.A. oswiadcza, ze
wedle swojej najlepszej wiedzy niniejsze srodroczne skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnawcze
sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi Grupe
zasadami (politykg) rachunkowosci, odzwierciedlajg w sposoéb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majagtkows i finansowa oraz

wynik finansowy Grupy.

3. Zmiany Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej

Zmiany standarddw i interpretacji MSSF, przedstawione w nocie
3 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku, ktére weszty w zycie od
dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia zatwierdzenia przez Zarzad
niniejszego  $rédrocznego  skréconego  skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie mialy istotnego wplywu na
niniejsze $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie

finansowe.

4. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Niniejsze $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie

finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadami

rachunkowosci opisanymi w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej Polski Holding Nieruchomosci

S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku.

Grupa zamierza przyjg¢ opublikowane, lecz nie obowigzujace
do dnia publikacji niniejszego $rodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zmiany MSSF,

zgodnie z datg ich wejscia w zycie.

Zarzad jest w trakcie analizy wptywu standardéw i interpretaciji,
ktére zostaty opublikowane a nie weszly jeszcze w zycie, na

wyniki i sytuacje finansowg Grupy.

W niniejszym $rédrocznym  skréconym  skonsolidowanym

sprawozdaniu finansowym, dokonane przez Zarzad istotne
osady w zakresie stosowania przez Grupe zasad rachunkowosci
i gtowne zrodta szacowania niepewnosci byly takie same jak
opisane w nocie 5.3

skonsolidowanego sprawozdania

Noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
integralng czgs$¢
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finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku, za

wyjatkiem:

w biezgcym okresie sprawozdawczym Grupa podjeta decyzje

0 zastosowaniu rachunkowosci zabezpieczen:

v' wartosci godziwej w zwigzku z zabezpieczaniem warto$ci
godziwej nieruchomosci przed ryzykiem zmiany kursu
wymiany EUR/PLN (ryzyko walutowe),

v’ przeplywow pienieznych w zwigzku z zabezpieczaniem
przeptywéw z tytutu kosztow odsetkowych przed ryzykiem
zmian stép oprocentowania kredytdéw zaciggnigetych na
finansowanie nieruchomosci.

W ramach zarzadzania

ryzykiem finansowym  Grupa

zidentyfikowata, ze w przypadku nabywanych i nowo
budowanych nieruchomosci komercyjnych charakteryzujacych
sie przeptywami z przychodéw denominowanymi w walucie EUR
wystepuje ryzyko utraty ich wartosci godziwej w zwigzku z
ryzykiem zmiany kursu wymiany EUR/PLN. W celu minimalizacji
tego ryzyka Grupa zaciggajgc finansowanie zewnetrzne
(kredyty) na dang nieruchomos¢ dazy do ujednolicenia waluty
kredytu z walutg w jakiej nieruchomo$¢ generuje przychody. W
zwigzku z tym, ze Grupa zaciggneta kredyty w EUR (na 30
wrzesnia 2015: 226,5 min PLN, 30 wrzesnia 2014: 0,0 PLN) na
finansowanie nieruchomosci generujgcych przychody
denominowane w EUR, w ramach rachunkowosci zabezpieczen
ustanowione zostato

powigzanie zabezpieczajgce

5. Sezonowos¢ dziatalnosci

Dziatalno$¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego,
przedstawiane wyniki Grupy nie odnotowujg zatem istotnych

wahan w trakcie roku.
6. Informacje dotyczace segmentow dziatalnosci

Dla celéw zarzadczych dziatalno$¢ Grupy jest podzielona na

nastepujace segmenty operacyjne:
v" wynajem powierzchni biurowej, handlowej, magazynowej i
logistycznej, mieszkaniowej i innej,

v'  dziatalno$¢ deweloperska - budowa i sprzedaz lokali
mieszkalnych,

v' pozostata dziatalnos¢.

Dziatalno§¢ w ramach wymienionych powyzej segmentéw

operacyjnych jest realizowana w Polsce. Pozostata dziatalno$¢

(zabezpieczenie wartosci godziwej) miedzy tymi
nieruchomosciami (pozycjami zabezpieczanymi) i kredytami
(pozycjami zabezpieczajacymi), a w konsekwencji skutki zmiany
kursow EUR/PLN dla wartosci kredytéw sg rozpoznawane w
Skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow w
pozycji

inwestycyjnych”.

»<Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci

Ponadto Grupa zidentyfikowata, ze przyszte przeptywy z tytutu
odsetek od zaciggnietych kredytéw, zaréwno w EUR, jak i w
PLN, oprocentowanych zmienng stopg procentowg narazone sg
na zmiane w zwigzku z ryzykiem zmiany stép procentowych. W
celu minimalizacji tego ryzyka Grupa zawiera z bankami umowy
swapdw stopy procentowej (IRS) efektywnie zamieniajgcych
oprocentowanie zmienne na state. Na dzien bilansowy zawarty
zostat IRS zabezpieczajgcy koszty odsetkowe kredytu w EUR
z nieruchomosci

zaciggnietego na sfinansowanie jednej

inwestycyjnych. Dla lepszej prezentacji skutkéw biezgcej
dziatalnosci Grupa w ramach rachunkowosci zabezpieczen
ustanowita powigzanie zabezpieczajgce (zabezpieczenie
przeptywdéw) miedzy tym kredytem (pozycja zabezpieczana) i
IRS (pozycja zabezpieczajgca), co w konsekwencji oznacza, ze
skutki zmiany wartosci IRS w efekcie wyceny do wartosci

godziwej sg rozpoznawane w kapitale z aktualizacji wyceny.

obejmuje w szczegodlnosci przychody i koszty z tytutu

dziatalnosci hotelowej i portowe;j.

Zarzad ocenia wyniki Grupy oraz podejmuje decyzje odnosnie
alokacji zasobow w oparciu o analize dziatalnosci operacyjnej w
podziale na wskazane powyzej segmenty operacyjne. Zarzad
analizuje wyniki segmentu do poziomu wyniku na dziatalnosci
operacyjnej. Aktywa i zobowigzania oraz przychody i koszty
administracyjne jednostki dominujgcej nie sg alokowane do

segmentow operacyjnych.

Noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
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Analiza segmentowa za okres 9 miesigecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku (niebadane) i na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

(niebadane)

Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ Pozostata

Najem deweloperska zaniechana  dziatalnos¢ Niealokowane Razem
Przychody ze sprzedazy 92,9 18,6 3,7 115,2
Koszty dziatalnosci (49,6) (14,4) (2,8) (66,8)
Wynik brutto ze sprzedazy 43,3 4,2 0,9 48,4
Koszty administracyjne (19,8) (2,2) 0,1) 3,3) (25,4)
Zmiana wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych 9,1) 9,1)
Zysk ze zbycia nieruchomosci
inwestycyjnych 0,2 0,2
Pozostate przychody 41,7 0,2 0,4 0,0 42,3
Pozostate koszty (7,6) (0,0 (0,1) (7,7)
Wynik z dziatalnosci operacyjnej 48,7 2,2 0,3 0,9 (3,4) 48,7
Przychody finansowe 2,3 2,3
Koszty finansowe (8,5) (8,5)
Udziat w zyskach jednostek
stowarzyszonych i wspétzaleznych 0,5 0,5
Podatek dochodowy 24,9 24,9
Wynik segmentu 48,7 2,2 0,3 0,9 15,8 67,9
Aktywa segmentu 2426,2 32,6 0,1 31,2 7,6 24977
Zobowigzania segmentu 464,3 25,6 0,1 1,3 6,3 497,6
Nakfady inwestycyjne 101,9 101,9
Amortyzacja 0,9 0,2 11

W pozostatych przychodach ujeto gtéwnie: w segmencie najem
zmiane oceny statusu prawnego nieruchomosci w kwocie 25,1
min PLN, podatek PCC podlegajgcy zwrotowi od aportow
dokonanych w latach wczes$niejszych do spétki komandytowo-
akcyjnej w kwocie 8,0 min PLN, rozwigzanie czesci rezerwy na
bezumowne korzystanie z nieruchomosci w kwocie 3,5 min
PLN, odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci

w kwocie 4,2 min PLN.

W pozostatych kosztach ujeto gtéwnie: w segmencie najem
odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci w kwocie 6,7 min PLN,
koszty z tytutu zmiany struktury odliczenia podatku VAT w
kwocie 0,3 min PLN, odprawy dla zwalnianych pracownikéw w
kwocie 0,2 min PLN.

Analiza segmentowa za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2014 (niebadane) roku i na dzien 31 grudnia 2014 roku

(zbadane)
Dziatalnos¢ Dzialalnos¢ Pozostata

Najem deweloperska zaniechana dziatalno$é Niealokowane Razem
Przychody ze sprzedazy 90,7 29,2 0,3 120,2
Koszty dziatalnosci (47,8) (20,2) (0,5) (68,5)
Wynik brutto ze sprzedazy 42,9 9,0 (0,2) 51,7
Koszty administracyjne (18,1) 2,7) 0,1) (5,5) (26,4)
Zmiana wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych (6,6) (6,6)
Zysk ze zbycia nieruchomosci
inwestycyjnych 0,4 0,4
Pozostate przychody 4,0 0,2 4,2
Pozostate koszty (11,1) (0,2) (11,3)
Wynik z dziatalnosci operacyjnej 11,5 6,3 (0,1) (0,2) (5,5) 12,0
Przychody finansowe 2,6 2,6
Koszty finansowe (2,6) (2,6)
Udziat w zyskach jednostek
stowarzyszonych i wspotzaleznych 0,6 0,6
Podatek dochodowy 36,2 36,2
Wynik segmentu 11,5 6,3 (0,1) (0,2) Sl 3 48,8
Aktywa segmentu 2216,8 60,7 0,1 4,2 1,6 22834
Zobowigzania segmentu 244.6 36,7 0,6 0,5 0,3 282,7
Naktady inwestycyjne 35,3 35,3
Amortyzacja 1,0 0,1 11
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W pozostatych przychodach ujeto gtéwnie: w segmencie najem
rozwigzanie rezerwy na roszczenia Skarbu Panstwa w kwocie
1,3 min PLN, odwrdcenie odpisow aktualizujgcych wartosé
naleznosci w kwocie 1,5 min PLN, odszkodowania w kwocie 0,2

min PLN, zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych w

kwocie 0,1 min PLN.

W pozostatych kosztach ujeto gtéwnie: w segmencie najem

rezerwg na roszczenia o

pozytki z

wynajmowanych

nieruchomosci w kwocie 3,0 min PLN, odpisy aktualizujgce
warto$¢ naleznosci w kwocie 5,3 min PLN, odprawy dla
0,9 min PLN,

odszkodowania i kary w kwocie 0,8 min PLN, rezerwe na

zwalnianych  pracownikow w  kwocie

roszczenia najemcy dotyczace lat ubiegtych w kwocie 0,6 min
PLN.

Analiza segmentowa przychodow, kosztéw, wyniku i naktadéw za okres 3 miesigecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 r. (niebadane)

Dziatalnos¢  Dziatalnos¢ Pozostata

Najem deweloperska zaniechana  dziatalnos¢ Niealokowane Razem
Przychody ze sprzedazy 32,5 7,6 2,1 42,2
Koszty dziatalnosci (17,2) (6,2) (1,5) (24,9)
Wynik brutto ze sprzedazy 15,3 1,4 0,6 17,3
Koszty administracyjne (6,7) (0,9) (0,9) (8,5)
Zmiana wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych 13 1,3
Zysk ze zbycia nieruchomosci
inwestycyjnych 0,1 0,1
Pozostate przychody 7.9 0,0 0,0 7.9
Pozostate koszty (1,6) (0,0) 0,0 (1,6)
Wynik z dziatalnos$ci operacyjnej 16,3 0,5 0,6 (0,9) 16,5
Przychody finansowe 0,6 0,6
Koszty finansowe 4,7) 4,7)
Udziat w zyskach jednostek
stowarzyszonych i wspétzaleznych 0,1 0,1
Podatek dochodowy 26,2 26,2
Wynik segmentu 16,3 0,5 0,6 21,3 38,7
Nakfady inwestycyjne 21,5 215
Amortyzacja 0,3 0,2 0,5
W pozostatych przychodach ujeto gtéwnie: w segmencie najem odwrécenie  odpiséw  aktualizujgcych wartos¢  naleznosci

zmiane oceny statusu prawnego nieruchomosci w kwocie 5,1

min  PLN,

korzystanie z nieruchomosci

rozwigzanie czesci

rezerwy

na bezumowne
w kwocie 1,1 min PLN,

w kwocie 1,5 min PLN.

W pozostatych kosztach ujeto gtéwnie: w segmencie najem

odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci w kwocie 1,3 min PLN.

Analiza segmentowa przychodéw, kosztéw, wyniku i nakladéw za okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2014 r. (niebadane)

Dziatalnos¢  Dzialalnos¢ Pozostata

Najem deweloperska  zaniechana  dziatalnosé Niealokowane Razem
Przychody ze sprzedazy 29,6 11,9 0,2 417
Koszty dziatalnosci (16,0) (6,6) (0,2) (22,8)
Wynik brutto ze sprzedazy 13,6 53 0,0 18,9
Koszty administracyjne (5,7) (0,9) (1,6) 8,2)
Zmiana wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych (0,5) (0,5)
Zysk (strata) ze zbycia
nieruchomosci inwestycyjnych 0,3 0,3
Pozostate przychody 0,9 0,1 1,0
Pozostate koszty (2,6) (2,6)
Wynik z dziatalnos$ci operacyjnej 6,0 4,5 (1,6) 8,9

Noty objasniajgce do srdédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
integralng czgs$¢
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Przychody finansowe 0,5 0,5
Koszty finansowe (0,9) (0,9)
Udziat w zyskach jednostek

stowarzyszonych i wspétzaleznych 0,2 0,2
Podatek dochodowy 26,7 26,7
Wynik segmentu 6,0 4,5 24,9 35,4
Nakfady inwestycyjne 11,9 11,9
Amortyzacja 0,2 0,1 0,3

W pozostatych przychodach ujeto gtéwnie: w segmencie najem
odwrécenie odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci w
kwocie 0,6 min PLN.

7. Nieruchomosci inwestycyjne

W pozostatych kosztach ujeto gtéwnie: w segmencie najem
odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci w kwocie 1,6 min PLN,
odprawy dla zwalnianych pracownikéw w kwocie 0,2 min PLN,
rezerwe na

roszczenia najemcy dotyczace lat ubiegtych

w kwocie 0,6 min PLN.

9 miesiecy zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane
Stan na dzien 1 stycznia 1924,1 1927,9
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 196,3 0,0
Naktady na nieruchomosci inwestycyjne 101,9 35,3
Zmiana warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych (7,0) (6,6)
Warto$¢ sprzedanych nieruchomosci inwestycyjnych (0,4) (29,0)
Przeniesienie z rzeczowych aktywow trwatych 0,0 3,8
Przeniesienie do rzeczowych aktywow trwatych (26,0) 0,0
Przeniesienie z/do aktywoéw majagcych nieuregulowany status prawny 25,1 0,0
Przeniesienie do zapasow (46,5) 0,0
Przeniesienie do aktywow trwatych zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy (46,0) (6,0)
Stan na koniec okresu 21215 1935,4

W sprawozdaniu z catkowitych dochodow ujeto nastepujgce kwoty:

9 miesiecy zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane
Przychody z czynszéw dotyczgcych nieruchomosci inwestycyjnych 92,9 90,7
Bezposrednie koszty operacyjne powstate z tytutu nieruchomosci inwestycyjnych, ktére
przyniosty przychody z optat czynszowych (49,6) (47,8)
Zmiana warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych (7,0) (6,6)
Zysk ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych 0,2 0,4
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 12,6 36,8
Wartos¢ sprzedanych nieruchomosci ujetych jako nieruchomosci inwestycyjne lub aktywa
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy (12,4) (36,4)
Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych 36,5 36,7

W Il kwartale 2015 roku Trybunat Konstytucyjny wydat wyrok

stwierdzajgcy, ze decyzji uwilaszczeniowych nieruchomosci
wydanych z razacym naruszeniem prawa, od ktorych uptynat
znaczny okres czasu, nie mozna uchylic. W zwigzku z tym
Grupa przeanalizowata stan prawny nieruchomosci, ktérych
dotychczas nie wykazywata w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej z powodu prawdopodobnego naruszenia prawa przy
wydawaniu decyzji uwlaszczeniowych. W przypadku trzech

nieruchomosci o facznej wartosci godziwej 20,0 min PLN

(ustalonej przy specjalnym zatozeniu uregulowania ich statusu
prawnego) stwierdzono, ze istniejg wystarczajgce przestanki aby
ujgé je jako aktywa Grupy, natomiast w przypadku dwoéch o
wartosci godziwej 10,5 min PLN (ustalonej przy specjalnym
zatozeniu uregulowania ich statusu prawnego) stwierdzono, ze
ich sytuacja prawna wymaga dalszej analizy, w szczegolnosci
ksztattujgcej sie linii orzecznictwa po decyzji wyroku Trybunatu

Konstytucyjnego.

Noty objasniajgce do srdédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
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W zwigzku z tym Grupa dokonata przeklasyfikowania trzech

nieruchomosci do kategorii o nieuregulowanym statusie
prawnym z perspektywg jego pozytywnego uregulowania i
wykazata je w aktywach Skonsolidowanego sprawozdania z
PLN.  Skutki

Skonsolidowanym

sytuacji finansowej w kwocie 20,0 min

przeklasyfikowania  Grupa ujeta w
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji ,Pozostate

przychody”.

W Il kwartale 2015 roku Grupa otrzymata decyzje Wojewody
Mazowieckiego stwierdzajacg nabycie prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci przy ul. Krynicznej 2 w Warszawie.
W zwigzku z tym Grupa nieruchomos¢ tg ujeta w aktywach.
Efekt przekwalifikowania (zmiany statusu prawnego) Grupa
odniosta w PLN)

JPozostate  przychody” (5,1 min

Skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodoéw.

W | pétroczu 2015 roku Grupa nabyta cze$¢ nieruchomosci przy
Al. Jana Pawla Il 12 w Warszawie (Kaskada) w efekcie czego

stata sie jej jedynym wiascicielem.

W 1l kwartale 2015 roku Grupa nabyta 100% udziatow spotki
Andersia Business Centre Sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu
bedacej wtascicielem budynku biurowego klasy A z czescig
Andersia Business Centre,

ustugowg - zlokalizowanego

w biznesowym centrum Poznania.
Naktady na nieruchomosci inwestycyjne dotycza:

v' naktadéw zwigzanych z budowg deweloperskich projektow
komercyjnych w 9M 2015: Domaniewska 37C, Retkinia,
Krywulta 2 w facznej kwocie 84,0 min PLN, 9M 2014:
Domaniewska 37C, Krywulta 2, Rakowiecka 19 w tgcznej
kwocie 31,2 min PLN,

8. Rzeczowe aktywa trwate
Na zmiane warto$ci rzeczowych aktywdw trwatych miaty wptyw:

v' amortyzacja w okresie 9 miesiecy zakonczonym dnia 30
wrzesnia 2015 roku: 1,1 min PLN, 30 wrzesnia 2014: 0,9
min PLN.

v nabycie w okresie 9 miesiecy zakorczonym dnia 30
wrzesnia 2015 roku 0,3 min PLN; 30 wrze$nia 2014: 0,1
min PLN.

9. Wartos¢ firmy

W dniu 1 lipca 2015 roku Grupa nabyta 100% udziatéw spotki
Andersia Business Centre Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu (po
zmianie nazwy na PHN SPV 33 Sp. z o0.0.), bedacej
wiascicielem budynku biurowego klasy A z czescig ustugowg -
Andersia Business Centre, zlokalizowanego w biznesowym
centrum Poznania. W wyniku prowizorycznego rozliczenia,
przedstawionego w nocie 28 Skonsolidowanego sprawozdania

finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca

v' naktadéw zwigzanych z przygotowaniem deweloperskich
projektdw komercyjnych do realizacji w kwocie: 9M 2015:
2,8 min PLN, 9M 2014: 0,8 min PLN,

v' modernizacji i aranzacji nieruchomosci w kwocie: 9M 2015:
15,1 min PLN, 9M 2014: 3,3 min PLN.

Przeniesienie do aktywow zaklasyfikowanych jako
przeznaczone do sprzedazy, zgodnie z MSSF 5, nastgpito

w zwigzku z pozyskaniem nabywcéw kilku nieruchomosci.

W 9M 2015 roku Grupa zbyta nieruchomos$¢ przy ul. Stagiewnej
w Gdansku, towickiej 44 w Warszawie, Zurawiej 13 w Otwocku
oraz w Dziebedowie, w tasku, w Gucinie a takze czes¢

nieruchomosci w Katowicach.

Grupa zabezpiecza ryzyko zmiany wartosci godziwej
nieruchomosci generujgcych przeptywy z najmu denominowane
w EUR, w czesci wynikajgcej z ryzyka walutowego, do
wysokosci poziomu finansowania zewnetrznego (kredytu) danej
nieruchomosci zacigganego w tej samej walucie co przeptywy z
przychodéw. Grupa w ramach rachunkowosci zabezpieczen
ustala powigzanie (zabezpieczenie wartosci godziwej) migdzy
(pozycjg

nieruchomos¢é

nieruchomoscig zabezpieczang) a
(pozycjg

kompensujgc wynikajgce ze zmiany kurséw EUR/PLN skutki

kredytem
finansujgcym zabezpieczajgca)
zmiany wartosci godziwej nieruchomosci i wartosci kredytow
(ujmowanych w zamortyzowanym koszcie) przez ujecie w
Skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodoéw w
,<Zmiana warto$ci nieruchomosci

pozyciji godziwej

inwestycyjnych”.

v' przeniesienie w okresie 9 miesiecy zakoriczonym dnia 30
wrzednia 2015 roku nieruchomosci Zgoda 6 i Hotelu
Wilanéw do rzeczowych aktywoéw trwatych w zwigzku z
rozpoczeciem prowadzenia w nich dziatalnosci hotelowe;j:
26,0 min PLN.

Warto$¢ nieruchomosci w rzeczowych aktywach trwatych na

dzien 30 wrzesnia 2015 roku wyniosta 45,4 min PLN.

2015 roku, transakcji nabycia ustalono warto$é firmy w kwocie
3,8 min PLN stanowigcg roznice pomiedzy ceng nabycia a
wartoscig godziwg przejetych aktywow netto. W IIl kwartale
2015 roku ujeto dodatkowe koszty nabycia co wptyneto na
podwyzszenie wartosci firmy do kwoty 4,0 min PLN. Przewiduje
sie, ze ostateczne

rozliczenie transakcji nabycia zostanie

zakonczone do konca IV kwartatu 2015 roku i zaprezentowane

Noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
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w  Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok

zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

Wartosc¢ firmy zostata potwierdzona wzrostem wartosci aktywéw
netto nabytej spdtki w efekcie przeprowadzonej po dniu
bilansowym transakcji aportu nieruchomosci do spotki
komandytowo-akcyjnej a nastepnie jej sprzedazy do spotki

celowej, w efekcie czego zwiekszyta sie warto$¢ podatkowa

10. Wartosci niematerialne

Nie wystagpity istotne zmiany w wartosciach niematerialnych
w okresie 9 miesiecy 2015 roku i 2014 roku.

nabytej nieruchomosci. W konsekwencji w IV kwartale 2015
roku Grupa rozwigze rezerwe z tytutu podatku odroczonego
wynoszaca na dzien bilansowy 10,8 min PLN (z czego 10,5 min
przejeto w wyniku nabycia spoiki), ktora ujmie w
Skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.
Oznacza to efektywnie zrealizowanie wartosci firmy, w
konsekwencji czego w IV kwartale 2015 roku Grupa dokona jej

odpisu.

11. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspoétzaleznych (wspdlne przedsiewziecia)

Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. i SEGRO B.V.
posiadajg po 50% udziatéw w spdtce celowej Wroctaw Industrial

Park Sp. z 0.0.

W 9M 2015 roku spétka Dalmor S.A. oraz spotka mLocum S.A.
zatozyly spoétke Apartamenty Molo Rybackie Sp. z o.0., ktorej
celem jest realizacja wspdlnego przedsiewziecia Molo Rybackie
Spotki
Apartamenty Molo Rybackie Sp. z 0.0.

w  Gdyni. posiadajg po 50% udzialdbw w spdice

W 9M 2015 roku spotki Polski Holding Nieruchomosci S.A. oraz
PHN SPV 4 Sp. z o0.0. zawarty umowe joint venture ze spdtkg

Grupa rozlicza posiadane udziaty metodg praw wiasnosci.

Parzniew Partners B.V,, na

polegajacego na

realizacje ~ wspolnego

przedsiewziecia budowie parku
magazynowego w gminie Brwindw. Przedsiewzigcie bedzie
realizowane przez spdtki Parzniew Logistics Center
Infrastructure Sp. z 0.0. oraz Parzniew Logistics Center 1 Sp. z
0.0. Polski Holding Nieruchomosci S.A. oraz Parzniew Partners
B.V. posiadajg po 50% udziatéw w spotkach Parzniew Logistics
Center Infrastructure Sp. z 0.0. oraz Parzniew Logistics Center 1

Sp. zo.o.

9 miesiecy zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane
Stan na dzien 1 stycznia 18,6 18,5
Nabycie 1,0 0,0
Udziat w zyskach 0,5 0,6
Wyptata dywidendy (0,5) (0,6)
Stan na koniec okresu 19,6 18,5

Spotki wspétzalezne nie sg notowane na aktywnym rynku. Ich wybrane dane finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia

2015 roku i na dzien 30 wrzesnia 2015 roku przedstawiajg sie nastepujgco:

Aktywa Kapitat wkasny  Zobowigzania Przychody Zysk Udzial Grupy w zysku
Wroctaw Industrial Park 38,7 38,0 0,7 1,1 0,9 0,5
Apartamenty Molo Rybackie 1,9 19 0,0 00 (01) (0,0)
Parzniew Logistics Center Infrastructure 3,0 (0,0) 3,0 0,0 (0,0 (0,0)
Parzniew Logistics Center 1 08 (0,0) 08 0,0 (0,0) (0,0)
Razem 44.4 39,9 4,5 1,1 0,8 05

12. Zapasy zwigzane z dzialalnoscig deweloperska

Struktura zapasow

30 wrzesnia 2015

31 grudnia 2014

niebadane zbadane
Grunty 50,2 4,2
Produkcja w toku 0,2 0,0
Wyroby gotowe 17,5 31,6
Zapasy zwigzane z dziatalnoscig deweloperska razem 67,9 35,8
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Zmiany stanu zapasow w ciggu okresu sprawozdawczego

9 miesiecy zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia2014

niebadane niebadane
Stan na dzien 1 stycznia 35,8 65,4
Naktady na budowe 0,2 4,2
Zbycie lokali (14,6) (18,0)
Zbycie niezabudowanych gruntow 0,0 (3,5)
Odpisy aktualizujgce wartos¢ 0,0 1,3
Przeniesienie z nieruchomosci inwestycyjnych 46,5 0,0
Stan na koniec okresu 67,9 49,4

W pozycji grunty ujeto wszystkie grunty zwigzane z mieszkaniowg dziatalnoscig deweloperska.

W Il kwartale 2015

deweloperskiego

roku Grupa rozpoczeta realizacje

projektu  mieszkaniowego na  czesci
nieruchomosci Prymasa Tysigclecia. W zwigzku z tym w Il

kwartale 2015 roku Grupa przeniosta te cze$¢ nieruchomosci do

13. Struktura naleznosci

zapasow z nieruchomosci inwestycyjnych. W 9M 2015 roku
Grupa poniosta naktady na projekt Wilanéw w kwocie 0,2 min
PLN.

30 wrzesnia 2015

31 grudnia 2014

Struktura naleznosci niebadane zbadane
Razem Finansowe Niefinansowe Razem Finansowe Niefinansowe
Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa 53,3 9,6 43,7 119,1 11,2 107,9
Naleznosci handlowe 8,7 8,7 0,0 10,2 10,2 0,0
Naleznosci publicznoprawne 38,0 0,0 38,0 102,5 0,0 102,5
VAT od nabycia nieruchomo$ci 0.0
wewngtrz Grupy 29,1 ' 29,1 99,0 0,0 99,0
Pozqstale naleznosci 0.0
publicznoprawne 8,9 ! 8,9 3,5 0,0 3,5
Przedptaty 5,7 0,0 5,7 54 0,0 54
Pozostate naleznosci 0,9 0,9 0,0 1,0 1,0 0,0
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 2,2 0,0 2,2 1,2 0,0 1,2
Naleznosci oraz pozostate aktywa razem 5515 9,6 45,9 120,3 11,2 109,1
14. Struktura zobowigzan
30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014
Struktura zobowiazan niebadane zbadane
Razem Finansowe Niefinansowe Razem Finansowe Niefinansowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Zadtuzenie 7,9 7,9 0,0 0,3 0,3 0,0
Kredyty 7,3 7,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Leasing floty samochodowej 0,6 0,6 0,0 0,3 0,3 0,0
Zobowigzania handlowe oraz pozostate
zobowigzania 63,6 38,3 25,3 135,1 39,6 95,5
Zobowigzania handlowe 9,6 9,6 0,0 10,3 10,3 0,0
Zobowigzania inwestycyjne 10,7 10,7 0,0 12,5 12,5 0,0
Depozyty najemcow 9,6 9,6 0,0 9,0 9,0 0,0
Zobowigzania publicznoprawne 24,2 0,0 24,2 88,9 0,0 88,9
VAT od zbycia nieruchomosci wewnatrz
Grupy 22,7 0,0 22,7 86,8 0,0 86,8
Pozostate zobowigzania publicznoprawne 15 0,0 15 2,1 0,0 2,1
Zaliczki na zakup nieruchomosci 11 0,0 11 6,6 0,0 6,6
Kaucje podwykonawcow robét budowlanych 3,1 3,1 0,0 6,3 6,3 0,0
Wycena pochodnych instrumentéw
finansowych 0,5 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 4,8 4,8 0,0 15 15 0,0
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 0,2 0,0 0,2 0,3 0,0 0,3
Zaliczki zwigzane z dziatalnos$cig
deweloperska 4,5 0,0 4,5 2,7 0,0 2,7
Zobowigzania krotkoterminowe razem 76,2 46,2 30,0 138,4 39,9 98,5
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Zobowigzania dtugoterminowe

Zadtuzenie 296,8 296,8 0,0 15,0 15,0 0,0
Kredyty 296,6 296,6 0,0 14,3 14,3 0,0
Leasing floty samochodowe;j 0,2 0,2 0,0 0,7 0,7 0,0

Pozostate 0,9 0,9 0,0 2,3 2,3 0,0
Depozyty najemcow 0,8 0,8 0,0 15 15 0,0
Kaucje podwykonawcéw robot budowlanych 0,1 0,1 0,0 0,8 0,8 0,0

Zobowigzania dlugoterminowe razem 297,7 297,7 0,0 17,3 17,3 0,0

Zobowigzania razem 373,9 343,9 30,0 155,7 57,2 98,5

W zobowigzaniach ujmowana jest wycena IRS, ktéry zawarty ustaleniem jego powigzania z kredytem na finansowanie

zostat w celu zabezpieczenia przeptywow pienieznych. IRS ten nieruchomosci a skutki jego wyceny ujmowane sg w kapitale z

objety jest rachunkowoscia zabezpieczeh w zwigzku z aktualizacji wyceny.

15. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz objasnienia do $rédrocznego skréconego

skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoéw pienieznych

Struktura $rodkéw pienieznych 30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014

niebadane zbadane
Srodki pieniezne w banku i w kasie 18,2 1,7
Krétkoterminowe depozyty bankowe 86,2 134,7
Razem 104,4 136,4

Wyjasnienie niektorych korekt przeptywow z dziatalnosci operacyjnej w sprawozdaniu z przeplywéw pienieznych oraz
uzgodnienie bilansowych zmian niektérych pozycji ze zmianami wynikajagcymi ze sprawozdania z przeptywow pienieznych

9 miesiecy zakonczone 3 miesigce zakonczone

Zmiana wartosci pozostatych aktywoéw i

wynik na zbyciu 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Przeniesienie z aktywéw majgcych
nieuregulowany status prawny 25,1 0,0 51 0,0
Wynik na zbyciu pozostatych aktywéw
trwatych 0,1 0,0 0,1 0,0
Razem 25,2 0,0 52 0,0
9 miesiecy zakonczone 3 miesigce zakonczone
Zmiana kapitatu obrotowego wykazanego 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
W sprawozdaniu z przeptywéw pienigznych niebadane niebadane niebadane niebadane
Zmiana stanu zapaséw 14,4 16,0 5,8 6,3
Zmiana stanu naleznosci 65,4 127,4 2,9 7,6
Zmiana stanu pozostatych aktywéw 2,1) (0,4) (2,0) 0,2)
Zmiana stanu zobowigzan (69,6) (159,5) 17,5 16,0
Zmiana stanu rezerw 4,2 1,7 2,9 2,2
Razem 12,3 (14,8) 22,3 31,9

Przyczyny wystepowania réznic pomiedzy bilansowymi zmianami niektorych pozycji oraz zmianami wynikajacymi ze
sprawozdania z przeptywoéw pienieznych

9 miesiecy zakonczone 3 miesigce zakonczone
Naleznosci 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 | 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
niebadane niebadane niebadane niebadane
Zmiana stanu naleznos$ci wykazana w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej 65,8 110,6 (3,3) (9,6)
Nabycie naleznosci 2,0 0,0 2,0 0,0
Zmiana stanu naleznosci inwestycyjnych (2,4) 16,8 (0,6) 17,2
Zmiana stanu naleznosci w sprawozdaniu z
przeptywow pienieznych 65,4 127,4 (1,9) 7,6

Noty objasniajgce do srdédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
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Zobowigzania

9 miesiecy zakonczone

3 miesiagce zakonczone

30 wrzesnia 2015

30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015

30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Zmiana stanu zobowigzan wykazana w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej (71,1) (159,3) (47,4) 19,6
Nabycie zobowigzan (6,3) 0,0 (6,3)
Zmiana stanu zobowigzan inwestycyjnych 7,8 (0,2) 10,5 (3,6)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu wyptaty
dywidendy 0,0 0,0 60,7 0,0
Zmiana stanu zobowigzan w rachunku z
przeplywow pienieznych (69,6) (159,5) 17,5 16,0

9 miesiecy zakonczone

3 miesiagce zakonczone

Rezerwy 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
niebadane niebadane niebadane niebadane

Zmiana stanu rezerw wykazana w

sprawozdaniu z sytuacji finansowej 4,7 1,7 3,4 2,2

Nabycie rezerw (0,5) 0,0 (0,5) 0,0

Zmiana stanu zapaséw w rachunku z

przeplywow pienieznych 4,2 1,7 2,9 2,2

16. Kapitat podstawowy

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane
llo$¢ akcji na 1 stycznia 46 482 044 44 599 947
Emisja akcji 182 808 1755 358
llos$¢ akcji na 30 wrzesnia (w petni optacone) 46 664 852 46 355 305

Wszystkie wyemitowane akcje sg akcjami zwyktymi. Wartos¢
nominalna kazdej akcji wynosi 1 PLN. Akcje uprawniajg w

jednakowym stopniu do majgtku Jednostki Dominujace;j.
Emisja akcji zostata dokonana na podstawie:

v" Uchwaty nr 3 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki
z dnia 11 pazdziernika 2011 roku w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 3 884 000
PLN poprzez emisje 3 884 000 akcji na okaziciela serii C o
wartosci nominalnej 1 PLN kazda oraz

v" Uchwaty nr 3 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki
z dnia 16 kwietnia 2012 roku w sprawie warunkowego

podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 469 000 PLN
poprzez emisje 469 000 akcji na okaziciela serii C o

wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

Wyemitowane akcje nabywane sg w wyniku realizacji uprawnien
wynikajgcych z warrantéw subskrypcyjnych serii A oraz serii B
Spétki zaoferowanych nieodptatnie tym pracownikom spoétek
Warszawski Holding Nieruchomosci S.A., Intraco S.A., Budexpo
Sp. z 0.0. oraz Dalmor S.A., ktérym stosownie do przepiséw art.
36 i n. Ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji z dn. 31 sierpnia
1996 roku przystugiwato prawo do nieodptatnego nabycia akcji

lub udziatéw danej spotki.

17. Kapital zapasowy, kapitat z aktualizacji wyceny, niepodzielone zyski zatrzymane i pozostate kapitaty

W okresie 9 miesiecy 2015 roku Spoétka nabyta akcje i udziaty
spotek zaleznych w zamian za wyemitowanie akcji wiasnych
(szczegoty opisane w nocie 16). Cena ich nabycia zostata
ustalona na poziomie kosztu emisji akcji wlasnych PHN,
okreSlonego na podstawie notowan akcji PHN w
poszczegdlnych dniach nabywania akcji i udziatdw spodtek
zaleznych. Nadwyzka ceny nabycia nad ceng nominalng réwng
1 PLN za akcje zostata ujeta jako kapitat zapasowy.
Zobowigzanie z tytutu emisji akcji w zamian za nabyte udziaty
spotek zaleznych, za ktére PHN nie wyemitowat na dzien
bilansowy akcji wtasnych zostato ujete w pozostatych kapitatach

w kwocie 0,8 min PLN.

W kapitale z aktualizacji wyceny spotka ujeta nadwyzke wartosci

godziwej nad wartoscia ksieggowa $rodkéw  trwatych

przenoszonych do nieruchomosci inwestycyjnych.

Niepodzielone zyski zatrzymane wykazane na dzieh 31 grudnia
2014 roku w kwocie 151,1 min PLN zmniejszyty sie do poziomu

105,1 min PLN na dzien 30 wrzesnia 2015 roku w zwigzku z:

v' wypracowaniem przez Grupe w okresie 9 miesiecy 2015

roku zysku netto w kwocie 65,7 min PLN,

v ujeciem  nadwyzki  wartosci  ksiggowej  udziatow
niekontrolujgcych nad wartoscig zobowigzania do emis;ji

akcji PHN w kwocie 16,9 min PLN,

v" odkupem od akcjonariuszy niekontrolujgcych czesci akcji

spotek zaleznych w kwocie 7,8 min PLN,

v'  przeznaczeniem kwoty 60,7 min PLN na wypftate
dywidendy dla akcjonariuszy i kwoty 60,1 min PLN na

kapitat zapasowy.

Noty objasniajgce do srdédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
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18. Rezerwy
30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014
Struktura rezerw niebadane zbadane
Dtugo- Krétko- Dtugo- Krétko-

Razem terminowe terminowe Razem terminowe terminowe
Roszczenia o pozytki z wynajmowanych nieruchomosci i
bezumowne korzystanie z nich 41,7 25,3 16,4 41,5 25,3 16,2
Naprawy gwarancyjne i odszkodowania w dziatalnosci
deweloperskiej 24,2 0,0 24,2 25,7 0,0 25,7
Odprawy dla zwalnianych pracownikéw 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2
Swiadczenia pracownicze 0,9 0,8 0,1 0,9 0,8 0,1
Pozostate 9,7 0,0 9,7 3,5 0,0 3,5
Razem 76,5 26,1 50,4 71,8 26,1 45,7

W 2014 roku w ramach zmiany struktury Grupy Kapitatowej
spotki Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. i Budexpo S.A.
wniosty aportem nieruchomosci w zamian za udzialy spotki
komandytowo-akcyjnej. Na podstawie przeprowadzonych analiz
i otrzymanych opinii podatkowych za podstawe opodatkowania
podatkiem VAT przyjeto wartos¢ emisyjng akcji, ktéra byta
wyzsza od ich ceny nominalnej. Spétka wnoszaca aport
dokonata zaptaty podatku natomiast spoétka, ktéra otrzymata
aportem nieruchomosci a nastepnie je zbyla dokonata
kompensaty podatku naliczonego (od aportu) z podatkiem

naleznym (od sprzedazy).

W 1l kwartale 2015 roku w spoice otrzymujgcej aport organ
podatkowy przeprowadzit kontrole w zakresie rozliczen z tytutu
podatku VAT. W jego opinii podstawg opodatkowania aportu
winna by¢ wartos¢ nominalna obejmowanych akcji. W zwigzku z
tym zakwestionowat prawo do odliczenia podatku VAT od

nadwyzki ceny emisyjnej nad nominalng. W opinii Spétki takie

19. Przychody z dziatalnosci operacyjnej

podejscie nie jest zasadne. Kontrolowana spétka ztozyta
zastrzezenia do protokotu z kontroli podatkowej. Do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego organ

podatkowy nie wydat decyzji w tym zakresie.

W przypadku wydania przez organ podatkowy decyzji
negatywnej dla spotki objetej kontrolg, spdtka ta dokona korekty
deklaracji podatku VAT rozpoznajgc zobowigzanie z tytutu
podatku VAT w kwocie 110,7 min PLN wraz z odsetkami, ktore
na dzien bilansowy wynosity 6,0 min PLN. Jednoczes$nie w

spoétce, kitora wniosta aportem nieruchomosci powstanie
naleznos$¢ z tytutu nadptaty podatku VAT w kwocie 110,7 min

PLN.

Ze wzgledu na ryzyko wydania negatywnej dla spotki decyzji
organoéw podatkowych Grupa ujeta rezerwe na potencjalne
koszty odsetek od zobowigzania z tytutu podatku VAT w kwocie
6,0 min PLN ze skutkiem w Skonsolidowanym sprawozdaniu z

catkowitych dochodéw w pozycji ,Koszty finansowe”.

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

Przychody z dziatalnosci operacyjnej

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane

Przychody z najmu 92,9 90,7 32,5 29,6
Przychody z dziatalnosci deweloperskiej 18,6 29,2 7,6 11,9
Przychody z pozostatych dziatalnosci 3,7 0,3 2,1 0,2
Dziatalno$¢ hotelowa 3,6 0,3 2,0 0,2
Ustugi zarzadcze 0,1 0,0 0,1 0,0
Przychody z dziatalnosci operacyjnej razem 115,2 120,2 42,2 41,7

Pozostate przychody

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 0,1 0,1 0,1 0,1
Przeniesienie z aktywéw majacych nieuregulowany
status prawny 25,1 0,0 51 0,0
Odszkodowania 0,1 0,2 0,1 0,0
Aktualizacja wartosci naleznosci 4,2 15 15 0,6
Rozwigzanie rezerwy na bezumowne korzystanie z
nieruchomosci 3,5 0,2 11 0,0
Rozwigzane pozostatych rezerw 0,4 1,8 0,0 0,3
Zwrot podatku od czynnosci cywilnoprawnych 8,0 0,0 0,0 0,0
Pozostate 0,5 0,4 0,0 0,0
Pozostate przychody razem 41,9 4,2 7,9 1,0
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Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej (ETS) wydat wyrok

stwierdzajgcy, ze dla celdw podatku od czynnosci
cywilnoprawnych (PCC) spétka komandytowo-akcyjna powinna
by¢ traktowana jak spotka kapitatowa. Ponadto Grupa otrzymata
wyrok sadu, ktéry jest zgodny ze stanowiskiem ETS. Grupa w
latach ubiegtych dokonywata aportéw do spétek komandytowo-
akcyjnych i nadwyzke warto$ci wnoszonego wkitadu ponad
warto$¢ nominalng wydawanych na rzecz spotek z Grupy akgiji

(agio) opodatkowata podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych

20. Koszty dziatalnosci operacyjnej

zgodnie z dotychczasowg interpretacjg prawa i kwote podatku
PCC ujeta w kosztach. W $wietle wyroku ETS i sadu
opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych
podlega tylko podwyzszenie kapitatu zaktadowego a nie warto$¢
wnoszonego wktadu. Grupa wystgpita do Urzedu Skarbowego o

zwrot zaptaconego podatku. Zaptacony podatek w kwocie 8,0

min  PLN Grupa ujeta w pozycji

sprawozdania z catkowitych dochodéw.

.Pozostate przychody”

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

Koszty dziatalnosci operacyjnej

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane

Koszty utrzymania nieruchomosci 49,6 47,8 17,2 16,0
Koszty dziatalnosci deweloperskiej 14,4 20,2 6,2 6,6
Koszty pozostatych dziatalnosci 2,8 0,5 1,5 0,2
Dziatalno$¢ hotelowa 2,8 0,5 1,5 0,2
Koszty dziatalnosci operacyjnej razem 66,8 68,5 24,9 22,8

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

Pozostate koszty

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Aktualizacja wartosci naleznosci 6,7 53 1,3 1,6
Rezerwy na roszczenia o pozytki z tytutu
wynajmowanych nieruchomosci 0,0 3,0 0,0 0,0
Roszczenia najemcy dotyczgce lat ubiegtych 0,0 0,6 0,0 0,6
Zmiana struktury odliczenia podatku VAT 0,3 0,0 0,0 0,0
Odszkodowania i kary 0,2 0,8 0,1 0,1
Odprawy dla zwalnianych pracownikéw 0,2 1,0 0,0 0,2
Pozostate 0,3 0,6 0,2 0,1
Pozostate koszty razem 7,7 11,3 1,6 2,6
W zwigzku z negatywnym wpltywem sytuacji na rynku zobowigzan  Grupa dokonata odpiséw  aktualizujgcych

nieruchomosci na zdolno$¢ kontrahentéw do regulowania

21. Koszty wedtug rodzaju

naleznosci w okresie 9 miesigcy 2015 roku w kwocie 6,7 min

PLN, w okresie 9 miesiecy 2014 roku w kwocie 5,3 min PLN.

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

Grupa bez dziatalnosci deweloperskiej

30 wrzesnia 2015

30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015

30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Amortyzacja 11 1,0 0,5 0,2
Zuzycie materiatéw i energii 9,7 9,4 2,4 3,2
Ustugi obce 33,5 29,5 13,0 10,3
Podatki i optaty 17,4 16,3 6,0 5,6
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia na rzecz
pracownikow 13,4 15,1 4,2 4,1
Pozostate koszty rodzajowe 0,4 0,6 0,2 0,1
Koszty dziatalnosci operacyjnej razem 755 71,9 26,3 23,5
Koszty administracyjne (17,1) (18,0) (5,1) (5,2)
Koszty sprzedazy (1,8) (1,8) (0,4) (0,6)
Koszty przygotowania i realizacji deweloperskich
projektéw komercyjnych (3,6) 1,9 (2,0) (0,6)
Koszty typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja
grupy) (0,6) (1,9 (0,1) (0,9)
Koszt wlasny sprzedazy 52,4 48,3 18,7 16,2
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9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

Dziatalno$¢ deweloperska

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Amortyzacja 0,0 0,1 0,0 0,1
Zuzycie materiatéw i energii 0,1 0,2 0,0 0,0
Ustugi obce 1,3 57 0,7 1,0
Podatki i optaty 0,1 0,2 0,0 0,0
Wynagrodzenia i inne swiadczenia na rzecz
pracownikow 0,5 0,6 0,2 0,1
Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 0,5 2,2 0,2 1,7
Zmiana stanu produktéw 14,1 13,9 6,0 4,6
Koszty dziatalnosci operacyjnej razem 16,6 22,9 7,1 7,5
Koszty administracyjne (0,8) 1,2) (0,4) (0,5)
Koszty sprzedazy (0,5) (0,6) 0,2) (0,1)
Koszty utrzymania zapasow i infrastruktury
dziatalnosci deweloperskiej (0,9) (0,9) (0,3) (0,3)
Koszt wlasny sprzedazy 14,4 20,2 6,2 6,6

22. Przychody i koszty finansowe

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

Przychody finansowe

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane

Przychody odsetkowe 2,0 25 0,5 0,5
Krétkoterminowe depozyty bankowe 1,0 2,4 0,4 0,4
Inne odsetki 1,0 0,1 0,1 0,1
Roznice kursowe 0,3 0,0 0,1 0,0
Pozostate przychody finansowe 0,0 0,1 0,0 0,0
Przychody finansowe razem 2,3 2,6 0,6 0,5

W przychodach odsetkowych w pozycji ,Inne odsetki” w okresie

9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2015 roku ujeto gtéwnie

odsetki od naleznosci od Urzedu Skarbowego z tytutu

zaptaconego PCC w kwocie 0,9 min PLN (szczegéty: nota 19).

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

Koszty finansowe

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Koszty finansowania 2,3 0,1 2,3 0,1
Kredyty i pozyczki 2,2 0,0 2,2 0,0
Leasing finansowy 0,1 0,1 0,1 0,1
Dyskonto rezerw na roszczenia o pozytki z
wynajmowanych nieruchomosci 0,0 2,1 0,0 0,8
Odsetki od przeterminowanych zobowigzan 6,0 0,2 2,2 0,0
Pozostate koszty finansowe 0,2 0,2 0,2 0,0
Koszty finansowe razem 8,5 2,6 4,7 0,9
Dziatalnos$¢ finansowa netto (6,2) 0,0 (4,1) (0,4)

W okresie 9 miesiecy zakornczonym 30 wrzes$nia 2015 roku w
pozycji ,odsetki od przeterminowanych zobowigzan” ujeto w
kwocie 6,0 min PLN rezerwe na potencjalne koszty od

zalegtosci podatkowych w zwigzku z ryzykiem odmiennej

interpretacji przez organ podatkowy kwestii opodatkowania
podatkiem VAT dokonywanych przez spoétki z Grupy w latach
ubiegtych aportéw nieruchomosci (szczegdty nota 18).
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23. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

9 miesiecy zakonczone 3 miesigce zakonczone
30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Podatek biezgcy (2,5) (7,5) (0,2) 4,7)
Podatek odroczony 27,4 43,7 26,3 31,4
Podatek dochodowy 24,9 36,2 26,2 26,7

9 miesiecy zakonczone 3 miesigce zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Zysk brutto 42,7 12,6 12,5 9,1
Podatek wyliczony wedtug stawki krajowej
19% (8,1) (2.4) (2,4) (1.6)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek
wspotzaleznych 0,1 0,1 0,0 0,1
Przychody niepodlegajgce opodatkowaniu 11 0,5 0,1 0,3
Koszty niestanowigce kosztéw uzyskania
przychodéw (réznice trwate) (0,1) 0,7) 0,0 (0,6)
Wynik spétek osobowych 4,1 0,3 0,8 0,0
Straty podatkowe, w zwigzku z ktérymi nie
rozpoznano lub spisano aktywa z tytutu podatku
odroczonego 0,0 (0,3) 0,0 0,1)
Whiesienie aportu i sprzedaz nieruchomosci do
spotki zaleznej 27,7 38,7 27,7 28,6
Pozostate 0,1 0,0 0,0 0,0
Podatek dochodowy 24,9 36,2 26,2 26,7
W zwigzku z kontynuacjg procesu zmiany struktury Grupy dochodowego byty utworzone gtéwnie z tytutu réznicy pomiedzy
Kapitatowej Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. oraz wartoscig podatkows i bilansowg nieruchomosci.

Dalmor S.A. wniosty aportem nieruchomosci do spofki Aktywa i zobowiazania z tytulu odroczonego podatku

komandytowo-akeyjnej. Spotka ta do dnia sporzadzenia dochodowego podlegajg kompensacie, jezeli wystepuje mozliwy

niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zbyta do wyegzekwowania tytut prawny do dokonania kompensaty

wybrane nieruchomosci do spétki celowej w konsekwencji czego aktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego z

nastapit wzrost ich wartosci podatkowej a tym samym zostaty rezerwami z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz
spetnione warunki do rozwigzania rezerwy z tytutu odroczonego
podatku dochodowego w okresie 9M 2015: 27,7 min PLN, 9M

2014: 38,7 min PLN.

jezeli aktywa i rezerwy z tytutlu odroczonego podatku
dochodowego dotyczg podatkéw dochodowych natozonych

przez te same wiadze podatkowe na tego samego podatnika.

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku i na dzien 31 grudnia 2014 roku

aktywa i zobowigzania z tytulu odroczonego podatku

24. Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom niekontrolujagcym

W okresie 9 miesiecy 2015 roku nastgpit wykup akcji od zatozeniu, ze partycypujg oni w catym zysku netto za 9 miesiecy
akcjonariuszy niekontrolujgcych spétek Warszawski Holding 2015 roku oraz w zysku za | pétrocze 2015 roku w wysokosci
Nieruchomosci S.A., Intraco S.A., Dalmor S.A. oraz Budexpo posiadanych akcji w tym okresie.

S.A. Zysk akcjonariuszy niekontrolujgcych zostat ustalony przy

25. Zysk na jedng akcje

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na 9 miesiecy zakonczone 3 miesiace zakoficzone

jedna akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Zysk przypadajgcy na akcjonariuszy Spoétki w (min
PLN) 65,7 47,6 37,0 34,9
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w min sztuk) 46,6 45,9 46,6 46,3
Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) na akcje (w
PLN) 1,41 1,04 0,80 0,76

Noty objasniajgce do srdédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
integralng czgs$¢
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Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na
jedna akcje z dziatalnosci kontynuowanej

9 miesiecy zakonczone

3 miesiagce zakonczone

przypadajacy akcjonariuszom jednostki

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

dominujacej niebadane niebadane niebadane niebadane
Zysk przypadajacy na akcjonariuszy Spotki

z dziatalnosci kontynuowanej (w min PLN) 65,4 47,7 37,0 34,9
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w min sztuk) 46,6 45,9 46,6 46,3
Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) na akcje (w

PLN) 1,41 1,04 0,80 0,76

26. Pozycje warunkowe

W nocie nr 8 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
2014 rok zostata ujawniona informacja o nalezacych do spoiki
nieruchomosciach o nieuregulowanym statusie prawnym.

W  przypadku pozytywnego dla Grupy Kapitatowej

rozstrzygniecia  sporow  prawnych  dotyczgcych  tych

nieruchomosci zostang one ujete jako sktadniki aktywow.

Czes¢ budynkéw Grupy wynajmowanych na cele biurowe jest
zaewidencjonowana w rejestrach publicznych jako budynki
przeznaczone na cele mieszkalne. Nie zostaly zgloszone
zmiany sposobu uzytkowania takich budynkoéw ani nie zostaty

uzyskane wszystkie decyzje administracyjne w tym zakresie, co

27. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje ze Skarbem Panstwa i spotkami Skarbu Panstwa
Skarb Panstwa RP jest podmiotem sprawujgcym kontrole nad
Grupg. W zwigzku z powyzszym, transakcje pomiedzy
podmiotami Grupy a Skarbem Panstwa oraz jednostkami
powigzanymi Skarbu Panstwa podlegajg ujawnieniu zgodnie z
zasadami okreslonymi w MSR 24 ,Ujawnianie informacji na

temat podmiotéw powigzanych”.

Grupa nie zawierata istotnych indywidualnie transakcji z
podmiotami powigzanymi ze Skarbem Panstwa. W normalnym
trybie dziatalnosci Grupa uzyskiwata przychody z tytutu najmu

od podmiotéw kontrolowanych przez Skarb Panstwa.

moze wigzaé sie z natozeniem sankcji na Spotki z Grupy. Na
dzien bilansowy ryzyko natozenia tych kar na Grupe jest niskie,
a ich potencjalna wysokos¢ nie jest mozliwa do wiarygodnego
oszacowania w zwigzku z czym Grupa nie utworzyta na nie

rezerwy.

a) Zobowigzania inwestycyjne

Nie wystepujg istotne warunkowe zobowigzania inwestycyjne.

b) Leasing operacyjny

Nie wystepujg istotne warunkowe zobowigzania z tytutu leasingu

operacyjnego.

W zwigzku z tym Grupa jest zwolniona z okres$lonego w MSR 24
§ 18 wymogu ujawniania informacji w odniesieniu do transakcji i
nierozliczonych sald z podmiotami powigzanymi ze Skarbem

Panstwa.

Spétki wechodzace w sktad Grupy, na mocy polskich przepisow,
podlegajg obowigzkowi podatkowemu. W zwigzku z tym pfaca
podatek Skarbowi Panstwa, ktéry jest jednostkg powigzang.
Zasady i przepisy obowigzujgce Spoétki Grupy w tym zakresie sg
identyczne z tymi,

ktéore obowigzujg pozostate jednostki

niebedace jednostkami powigzanymi.

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

Przychody ze sprzedazy towardéw i ustug

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
niebadane

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane

Przychody od Skarbu Panstwa

! 8,0 1.9 2,6

Wynagrodzenie kluczowych cztonkoéw kadry kierowniczej

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

niebadane niebadane niebadane niebadane
Wynagrodzenie oséb zarzadzajacych jednostki
dominujgce;j 1,7 1,9 0,5 0,4
Wynagrodzenie oséb zarzadzajgcych jednostek
zaleznych 0,9 1,3 0,3 0,2
Wynagrodzenie oséb nadzorujgcych jednostki
dominujgce;j 0,2 0,2 0,1 0,1
Wynagrodzenie oséb nadzorujgcych jednostek
zaleznych 0,3 0,3 0,1 0,1
Razem 3,1 3,7 1,0 0,8

Noty objasniajgce do srdédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 10 do 26 stanowig jego
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Transakcje z jednostkami stowarzyszonymi i wspéizaleznymi (wspolne przedsiewziecia)

W 9M 2015 roku Spotka PHN S.A. udzielita dtugoterminowych
pozyczek jednostkom Parzniew Logistics Center Infrastructure
Sp. z 0.0. (w kwocie 1,4 min PLN) oraz Parzniew Logistics

Center 1 Sp. z 0.0. (w kwocie 0,3 min PLN).

28. Pozostate informacje

Uzyskanie finansowania na zakup udzialu w nieruchomosci
Kaskada wraz z refinanowaniem wktadu wtasnego
W okresie 9 miesiecy 2015 roku Grupa nabyta czesé

nieruchomosci przy Al. Jana Pawta 1l 12 w Warszawie

(Kaskada), w efekcie czego stata sie jej jedynym witascicielem.

W dniu 29 maja 2015 roku spétka PHN SPV 12 Sp. z 0.0. oraz
Bank Ochrony Srodowiska S.A. zawarly umowe kredytowa.
Przedmiotem umowy jest kredyt inwestycyjny przeznaczony na
finansowanie zakupu udziatu w nieruchomosci Kaskada wraz z
refinansowaniem wkiadu wiasnego Grupy zainwestowanego w
dotychczas posiadany udziat w nieruchomos$ci w tgcznej kwocie
77,8 min PLN.

Kredyt zawarty jest w PLN i oprocentowany w oparciu o stawke
WIBOR dla depozytéw trzymiesiecznych powiekszong o marze
banku.

réwniez

Pozostate warunki umowy kredytowej, w tym

zabezpieczenia, nie odbiegajg w sposéb znaczacy do
powszechnie stosowanych dla tego typu uméw.

W celu zabezpieczenia sptaty wierzytelnosci wynikajacych z
umowy kredytu zawartej na finansowanie zakupu udziatu w
nieruchomos$ci Kaskada wraz z refinansowaniem wktadu
wiasnego Grupy zainwestowanego w nieruchomos$é¢ oraz w celu
nalezytego wykonania tej umowy, podmioty zalezne od PHN
S.A. ustanowity na rzecz banku w szczegdlnosci nastepujgce

zabezpieczenia:

0] zastaw rejestrowy na udziatach  kredytobiorcy
nalezacych do PHN S.A.,
(i) zastawy finansowe i rejestrowe na wierzytelnosciach z

tytutu umoéw rachunkéw bankowych kredytobiorcy,

(iii) petnomocnictwa do  dysponowania  rachunkami

bankowymi kredytobiorcy oraz zleceniami dokonania
blokady,
(iv) taczna  hipoteka umowna z

rbwnym  prawem

pierwszenstwa na lokalach stanowigcych odrebng

nieruchomos¢ potozonych w budynku przy Al. Jana

Pawta 1l 12 wraz z cesjg praw 2z polisy
ubezpieczeniowej,
(v) oswiadczenia kredytobiorcy o dobrowolnym poddaniu

sie egzekucji na podstawie art. 97 Prawa bankowego,
(vi) umowa przelewu praw kredytobiorcy wynikajgcych m.in.

z umow najmu,
(vii) rezerwe obstugi

dlugu - kaucje w wysokosci 3

miesiecznej obstugi zadtuzenia.

Transakcje te zostaty zawarte na warunkach nie odbiegajgcych

od warunkéw rynkowych.

W okresie 9 miesiecy zakornczonym dnia 30 wrzesnia 2015 roku
i 30 wrzesnia 2014 roku nie wystgpity inne istotne transakcje z

jednostkami stowarzyszonymi i wspétzaleznymi.

Przejecie umowy kredytu
W dniu 1 lipca 2015 roku Grupa nabyta 100% udziatéw spofki
Andersia Business Centre Sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu
(nastepnie spodtka ta zmienita nazwe na PHN SPV 33 Sp. z
0.0.). Jednoczesnie Grupa przejeta umowe kredytu w Banku
Zachodnim WBK S.A. zaciggnietego przez spotke Andersia
Business Centre Sp. z 0.0. na budowe biurowca z kwotg do
sptaty 25,5 min EUR. Ponadto we wrze$niu 2015 roku
zaciggneta dodatkowg transze kredytu inwestycyjnego w kwocie
3,1 min EUR. Kredyt ten zostat sptacony (refinansowany) w
dniu 30 pazdziernika 2015 roku, za$ w jego miejsce spotka z
Grupy (PHN SPV 15 sp. z 0.0.) zawarta z tym samym bankiem
nowy kredyt na niezmienionych warunkach. Kredyt zostat
zaciagniety w EUR i oprocentowany w oparciu o stawke
EURIBOR dla depozytéw trzymiesiecznych powiekszong o
marze banku. Pozostate warunki umowy kredytowej, w tym
réwniez zabezpieczenia, nie odbiegajg w sposdb znaczgcy do
powszechnie stosowanych dla tego typu uméw.

W celu zabezpieczenia sptaty wierzytelno$ci wynikajgcych z
umowy kredytu oraz w celu nalezytego wykonania tej umowy,
podmioty zalezne od PHN S.A. ustanowity w na rzecz Banku
Zachodniego WBK S.A.

zabezpieczenia:

w szczegolnosci  nastepujgce

(0] zastaw rejestrowy i finansowy na udziatach w PHN SPV
15 Sp. z o.o. (dalej ,Kredytobiorca”) nalezgcych do
spoétek z Grupy,

(ii) zastawy finansowe i rejestrowe na wierzytelnosciach z
tytutu umoéw rachunkéw bankowych Kredytobiorcy wraz
z petnomocnictwem petnomocnictwami oraz
oswiadczeniami o dobrowolnym poddaniu sige egzekucji
zastawcdw na podstawie art. 777 kpc.,

(iii) hipoteke umowng na kredytowanej nieruchomosci

potozonej przy Pl. Andersa 7 w Poznaniu wraz z cesjg

polisy
nieruchomosci,

praw  z ubezpieczeniowej dotyczacej

(@iv) umowe przelewu praw Kredytobiorcy wynikajgcych
m.in. z uméw najmu,

v) poddanie sie egzekucji Kredytobiorcy na podstawie art.
777 kpc.

(vi) obowigzek zawarcia transakcji IRS zabezpieczonej

hipotekg oraz oswiadczeniem o dobrowolnym poddaniu

sie egzekucji na podstawie art. 777 kpc.
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Odkup

niekontrolujacych

akcji spétek zaleznych od akcjonariuszy

W okresie 9 miesiecy 2015 roku Grupa dokonata odkupu akc;ji
od akcjonariuszy niekontrolujgcych spétek Warszawski Holding

Nieruchomosci S.A. i Intraco S.A. Cena odkupu ustalona zostata
29. Zdarzenia po dniu bilansowym

Po uzyskaniu wszystkich zgéd korporacyjnych w IV kwartale
2015 roku Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. wnidst
aportem wybrane nieruchomosci do spotki PHN 4 Sp. z o.o.
Spétka komandytowo-akcyjna. Nastepnie spétka PHN 4 Sp. z
0.0. Spotka komandytowo-akcyjna zbyta wybrane nieruchomosci
do spotek celowych, w zwigzku z czym zwiekszyta sie ich
warto$¢ podatkowa. W konsekwencji, w IV kwartale 2015 roku
Grupa rozwigze rezerwe z tytutu podatku odroczonego w kwocie
36,0 min PLN.

na poziomie 23,19 PLN za akcje Warszawskiego Holdingu
Nieruchomosci S.A. i 19,52 PLN za akcje Intraco S.A. zgodnie z
postanowieniem sadu. Akcjonariusze niekontrolujgcy wniesli
sprzeciw co do wykreslenia ich z ksiegi akcyjnej. W ocenie

Grupy sprzeciw jest bezzasadny.

W IV kwartale 2015 roku Grupa podpisata przedwstepne umowy
sprzedazy kilku nieruchomosci o tgcznej wartosci 26,3 min PLN,
ktére zostaly wykazane w Skonsolidowanym sprawozdaniu z
sytuacji finansowej w pozycji ,Aktywa trwate zaklasyfikowane

jako przeznaczone do sprzedazy”.

Poza zdarzeniami opisanymi powyzej, po dniu bilansowym i do
dnia zatwierdzenia niniejszego $rédrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miaty miejsca
istotne zdarzenia, ktére powinny zosta¢ ujawnione w niniejszym

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Niniejsze $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Jednostki Dominujacej

w dniu 16 listopada 2015 roku.

Wiodzimierz Piotr Stasiak
Czionek Zarzadu ds. Finansowych

Mateusz Matejewski

Wiceprezes — Czionek Zarzadu ds. Zarzadzania

Artur Lebiedzinski
Prezes Zarzgdu

Aktywami Nieruchomosciowymi

Grzegorz Grotek
Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

B. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PHN S.A.
1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitatowej

Jednostkg Dominujagcg Grupy Kapitatowej Polski Holding Nieruchomosci  S.A.  (,PHN”, ,Jednostka Dominujgca”)
Nieruchomosci S.A. (,Grupa”) jest Spotka Polski Holding z siedzibg w Warszawie przy Al. Jana Pawla Il 12

2. Struktura Grupy Kapitatowej

Wszystkie jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy sg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metodg praw
Kapitatowej konsolidowane sg metodg konsolidacji petnej, wlasnosci. Ponizej zaprezentowano wszystkie jednostki
natomiast udziaty w jednostkach wspoéizaleznych wykazywane wchodzace w sktad Grupy Kapitatowe;j.
SN Akchnarigsz / Udziat w kapitale i w prawach gtosu
udziatowiec 30 wrzeénia 2015 31 grudnia 2014

Polski Holding Nieruchomosci S.A. (PHN S.A.) — jednostka dominujaca

Jednostki zalezne

Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. (WHN S.A.) PHN S.A. 97,81% 97,82%
WHN S.A. 90,31% 0,00%
Dalmor S.A PHN 5 Sp. z 0.0. 0,00% 90,31%
PHN S.A. 2,54% 1,21%
PHN Nieruchomosci 3 Sp. z 0.0. WHN S.A. 100,00% 100,00%
PHN Foksal Sp. z o.0. WHN S.A. 100,00% 100,00%
Agro-Man Sp. z 0.0. WHN S.A. 100,00% 100,00%
Investon Sp. z 0. 0. PHN 4 Sp. z 0.0. SKA 100,00% 100,00%
WHN S.A. 100,00% 70,186%
PHN 3 Sp. z 0.0. Intraco S.A. 0,00% 19,456%
Budexpo S.A. 0,00% 10,358%
DKP Dalmor Sp. z 0.0. w likwidacji Dalmor S.A. 100,00% 100,00%
Dalmor S.A. 99,00% 99,00%
Dalmor Fishing LTD Alliance Trust
Company LTD 1,00% 1,00%
0, 0,
PHN SPV 1 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp.zo0.0. * 0,00% 0,00%
PHN SPV 2 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
0, 0,
PHN SPV 3 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp. z 0.0. * 0,00% 0,00%
0, 0,
PHN SPV 4 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp. zo0.0. * 0,00% 0,00%
0, 0,
PHN SPV 5 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp. z 0.0. * 0,00% 0,00%
0, 0,
PHN SPV 6 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp.zo0.0. * 0,00% 0,00%
0, 0,
PHN SPV 7 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp. z 0.0. * 0,00% 0,00%
0, 0,
PHN SPV 8 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp. z 0.0. * 0,00% 0,00%
0, 0,
PHN SPV 9 Sp. Z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp. zo0.0. * 0,00% 0,00%
0, 0,
PHN SPV 10 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp. z 0.0. * 0,00% 0,00%
0, 0,
PHN SPV 11 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp.zo0.0.* 0,00% 0,00%
PHN SPV 12 Sp. z 0.0. PHN S.A. 100,00% 100,00%
PHN 4 Sp. z 0.0. PHN S.A. 100,00% 100,00%
0, 0,
PHN 4 Sp. z 0.0. spotka komandytowo - akcyjna WHN S.A. SCOION 89,30%
Budexpo S.A. 0,00% 10,70%
PHN Hotel Management Sp. z 0.0. (dawne PHN SPV Aktywa Specjalne) pPHN S.A. 100,00% 100,00%
PHN 5 Sp. z 0.0. PHN S.A. 100,00% 100,00%
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PHN Property Management Sp. z 0. 0. PHN S.A. 100,00% 100,00%

0, 0,
PHN Dewelopment Sp. z o. o. PHN 3 Sp. z 0.0. O0G 100,00%
PHN S.A. 100,00% 0,00%

0, 0,
PHN Hotel Pruszkéw Sp. z o0.0. WHN SA. 100,00% 99,90%
PHN 3 Sp. z 0.0. 0,00% 0,10%

0, 0,
PHN SPV 13 Sp. 2 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 99,90% 100,00%
PHN 4 Sp.zo0.0. * 0,10% 0,00%

0, 0,
PHN SPV 14 Sp. 2 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 99,90% 100,00%
PHN 4 Sp. z0.0. * 0,10% 0,00%

0, 0,
PHN SPV 15 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 99,90% 100,00%
PHN 4 Sp.zo0.0. * 0,10% 0,00%

0, 0,
PHN SPV 16 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 99,90% 100,00%
PHN 4 Sp. z0.0. * 0,10% 0,00%

0, 0,
PHN SPV 17 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 99,90% 100,00%
PHN 4 Sp.zo0.0.* 0,10% 0,00%
PHN SPV 18 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 19 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 20 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 21 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 22 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 23 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 24 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 25 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 26 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 27 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 28 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 31 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z 0.0. 100,00% 100,00%
PHN SPV 32 Sp. z 0.0. PHN 3 Sp. z o.0. 100,00% 100,00%
Marina Molo Rybackie Sp. z 0.0. ** PHN S.A. 100,00% Nd.
Dalmor Property Management Sp. z 0. 0. ** PHN 5 Sp. z o.0. 100,00% Nd.
PHN SPV 33 Sp. z 0. 0.(dawne Andersia Business Centre Sp. z 0.0.) *** PHN S.A. 100,00% Nd.

W okresie 9 miesiecy 2015 roku nastgpito potgczenie spdtki Agro-Man Sp. z 0.0. ze spotkg Port Okrzei Sp. z 0. o oraz potgczenie spotki
Warszawski Holding Nieruchomosci S.A. ze spétkami INTRACO S.A., Budexpo S.A., Wroctawskie Centrum Prasowe S.A., Warton Sp. z

0.0., Kaskada Service Sp. z 0.0.

W okresie 9 miesigecy 2015 Grupa Kapitalowa zbyta na rzecz Parzniew Partners B.V. 50% udzialéw w dwoch spotkach zaleznych:

Parzniew Logistics Center Infrastructure Sp. z 0. o.
Parzniew Logistics Center 1 Sp. z 0. o.

Ponadto Grupa posiada po 50% udziatléw w nastepujgcych jednostkach wspétzaleznych

Wroctaw Industrial Park Sp. z 0.0.

Parzniew Logistics Center Infrastructure Sp. z o. o.
Parzniew Logistics Center 1 Sp. z 0. o.
Apartamenty Molo Rybackie Sp. z 0.0.****

*PHN 4 Sp. z 0.0. na dzieri 30 wrze$nia 2015 posiadata 1 udziat
**Spotka utworzona w | pétroczu 2015 roku
***Spotka nabyta w Il kwartale 2015 roku

****Spotka utworzona w | pétroczu 2015 roku przez spétki Dalmor S.A. oraz mLocum S.A. w ramach umowy joint venture zawartej w

pazdzierniku 2014 roku

3. Portfel nieruchomosci Grupy Kapitatowej

Wartos¢ godziwa. Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku portfel
nieruchomosci Grupy obejmowat 144 wydzielonych biznesowo
nieruchomosci o wartosci godziwej 2 308,4 min PLN, ktére
w sprawozdaniu finansowym zostaty ujete jako aktywa. Portfel
obejmowat 14 nieruchomosci o wartosci godziwej 168,6 min
PLN dotknigtych wadami
pozytywne
1 nieruchomos$¢, na ktoérej realizowane jest przedsiewziecie

prawnymi, jednak z wysokim

potencjaltem na ich rozstrzygniecie  oraz

z partnerem zewnetrznym (JV).
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Ponadto Grupa dysponowata 19 nieruchomosciami dotknietymi

wadami prawnymi, z potencjatem na ich pozytywne
rozstrzygniecie niewystarczajgcym, by nieruchomosci te zostaty
ujete w sprawozdaniu finansowym jako skfadniki aktywow.
Warto$¢ godziwa tych nieruchomosci przy zatozeniu braku wad

prawnych wyniostaby 121,1 min PLN.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2015 roku Grupa zbyta
6 nieruchomosci: w Gdansku przy ul. Stagiewnej, w Warszawie

przy ul. Lowickiej, w Otwocku przy ul. Zurawiej, w Dziebedowie,
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w tasku, w Gucinie oraz cze$¢ nieruchomosci potozonej
w Katowicach. Po dniu bilansowym, do dnia sporzadzenia
niniejszego raportu Grupa sprzedata 2 nieruchomosci oraz
czeS¢ 2 kolejnych, podpisata 8 przedwstepnych (lub
warunkowych) umoéw sprzedazy oraz 1 dotyczacg czesci

nieruchomosci.

Grupa nabyta nieruchomo$¢ Andersia Business Centre
potozong w Poznaniu przy ul. Krélowej Jadwigi oraz udziaty w
Kaskada

witascicielem budynku).

nieruchomosci (obecnie  Grupa jest jedynym

Ponadto uzyskata tytut prawny
(uzytkowanie wieczyste) do nieruchomosci przy ul. Krynicznej 2

w Warszawie.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2015 roku Grupa
dokonata realokacji 3 nieruchomosci (w przypadku jednej z nich
jej czesci) z grupy dotknietej wadami prawnymi, z potencjatem
na ich pozytywne rozstrzygniecie niewystarczajgcym, by zostaty
ujete w sprawozdaniu finansowym jako skfadniki aktywow do
portfela Grupy (szczegéty w nocie 7 $rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego). Ponadto Grupa
nieruchomosci  oraz

wydzielita biznesowo 5 dodatkowych

dokonata resegmentacji czesci swojego portfela.

Pod wzgledem planowanych dziatan wobec nieruchomosci,
Grupa dzieli swdj portfel na nastepujgce segmenty:

v nieruchomosci pozostajace w portfelu — 18 nieruchomosci
o wartosci godziwej 854,3 min PLN, ujete w sprawozdaniu
finansowym w  nieruchomosciach  inwestycyjnych

w wartosci godziwej 822,6 min PLN i w $rodkach trwatych,

w zwigzku zuzytkowaniem na wilasne potrzeby,
w warto$ci 31,1 min PLN;

v' projekty komercyjne - 12 nieruchomosci o wartosci

godziwej 570,1 min PLN, na ktérych Grupa planuje, bgdz

juz realizuje projekty komercyjne, ujete w sprawozdaniu

finansowym w nieruchomosciach inwestycyjnych w

wartosci godziwej;

Struktura portfela nieruchomosci wedtug segmentow*

% wartosci godziwej

11%
37% Pozostajgce w portfelu
= Projekty komercyjne
= Na sprzedaz
v
Projekty mieszkaniowe

* pozycja nie obejmuje 19 nieruchomosci o nieuregulowanym statusie prawnym
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v przedsiewziecie realizowane z partnerem zewnetrznym
(JV) - 1 nieruchomosé o wartosci godziwej 18,0 min PLN,
w sprawozdaniu finansowym ujete posrednio jako sktadnik
wartosci udziatow we wspolnym przedsiewzieciu;

v nieruchomosci na sprzedaz - 81 nieruchomosci o wartosci

624,0 min PLN,

finansowym w  nieruchomosciach

godziwej ujete  w sprawozdaniu
inwestycyjnych
564,9 min PLN, w aktywach

jako przeznaczone do sprzedazy

w wartosci godziwej
zaklasyfikowanych
w wartosci godziwej 46,0 min PLN, w srodkach trwatych
w wartosci 4,1 min PLN oraz w zapasach w wartosci 3,0
min PLN;

v projekty mieszkaniowe - 32 nieruchomosci o wartosci
godziwej 242,0 min PLN, na ktérych zrealizowano lub
planuje sie realizacje projektéw mieszkaniowych, w tym:

e 4 nieruchomosci ze zrealizowanymi projektami

o wartosci godziwej 18,5 min PLN, w tym 3

z niesprzedanymi

pojedynczymi lokalami,

wszystkie ujete w sprawozdaniu finansowym
w zapasach w kwocie 18,0 min PLN,

e 27 nieruchomosci przeznaczonych na potencjalne
projekty o wartosci godziwej 221,9 min PLN ujete w
sprawozdaniu finansowym w nieruchomosciach
inwestycyjnych w wartosci godziwej 163,9 min
PLN, w $rodkach trwatych w wartosci 11,2 min PLN
oraz w zapasach w wartosci 46,7 min PLN; grupa
ta sklada sie¢ z 7 samodzielnych projektow, w tym
jeden obejmuje 21 budynkéw (wydzielonych

biznesowo jako nieruchomosci),

e 1 nieruchomos¢  obejmujgcg  dziatki drogowe
o wartosci godziwej 1,6 min PLN, ujetg
w sprawozdaniu  finansowym w  zapasach

w wartosci 0,2 min PLN.

Projekty komercyjne wedtug rodzaju docelowej powierzchni
% wartosci godziwej

17%

Biurowe

= Mix

= Handlowe
Logistyczne
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Struktura geograficzna portfela nieruchomosci*

% warto$ci godziwej

= Warszawa i okolice
= Tréjmiasto
Wroctaw

Pozostate

* pozycja nie obejmuje 19 nieruchomosci o nieuregulowanym statusie prawnym

Powierzchnia wynajmowalna brutto (GLA) i wskaznik

pustostanéw. Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku portfel
nieruchomosci Grupy wynosit 346,7 tys. m?> GLA, a wskaznik
pustostanéw 27,1% (obliczony udziat
GLA

przeznaczong na wiasny uzytek Grupy oraz powierzchnie trwale

jako powierzchni

niewynajetej w pomniejszonej 0  powierzchnie

niewynajmowalng).

Struktura nieruchomosci pozostajacych w portfelu wedtug aktualnego
wykorzystania powierzchni
% catosci GLA

= Biurowe

Handlowe

Wynik z najmu (NOI). W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia
2015 roku Grupa osiggneta NOI w wysokosci 43,3 min PLN, w
tym: segment nieruchomosci pozostajgce w portfelu 22,7 min

PLN, segment projekty komercyjne 8,4 min PLN, segment

4. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej

Grupa dostarcza swoje ustugi do szerokiej grupy klientéw
instytucjonalnych, spotek, instytucji panstwowych oraz oséb

fizycznych w segmencie wynajmu i dzierzawy nieruchomosci.
Ustugi wynajmu oferowane przez Grupe obejmuja:

wynajem powierzchni biurowej,
wynajem powierzchni handlowej,
wynajem powierzchni magazynowej i logistycznej,

wynajem powierzchni mieszkaniowej i innej,

AN NN N

ustugi dodatkowe - wynajem biura na start, biura
wirtualnego, sal konferencyjnych, wynajem powierzchni
reklamowych  ($ciany, elewacje
dachach),

powierzchni technicznych.

budynkéw  oraz

powierzchnie na miejsc  parkingowych,
Powierzchnie biurowe. W skifad nieruchomos$ci biurowych

wchodzg budynki biurowe klasy A, B i C, nieruchomosci
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Struktura geograficzna segmentéw: nieruchomosci pozostajace w portfelu

i projekty komercyjne
% warto$ci godziwej

2% 4%

= Warszawa i okolice

= Tréjmiasto
Wroctaw

Pozostate

brutto
pozostajacych w portfelu wynosita 113,2 tys. m? a wskaznik

Powierzchnia nieruchomosci

wynajmowalna

pustostanéw 25,8%. Istotny wptyw na poziom tego wskaznika
ma wyjscie gtéwnego najemcy z budynku Intraco oraz trwajgcy
proces komercjalizacji nowo wybudowanej nieruchomosci przy

ul. Domaniewskiej.

Stopien wynajecia nieruchomosci pozostajacych w portfelu

% powierzchni

Handlowe 100%

W Powierzchnia wynajeta Pustostany

nieruchomosci na sprzedaz 11,2 min PLN, segment projekty
mieszkaniowe 1,0 min PLN. Jako nieruchomos$ci generujgce
przychody z najmu Grupa klasyfikuje 95 nieruchomosci

o wartosci godziwej 1 729,0 min PLN.

mieszkaniowe i wille wykorzystywane jako powierzchnie biurowe
oraz placéwki dyplomatyczne. Grupe odbiorcéw segmentu
Srednie

powierzchni biurowych stanowig gtdwnie mate i

przedsiebiorstwa zaréwno krajowe, jak i te z kapitatem
zagranicznym. Znaczacg grupe korzystajgcych z zasobow

Grupy reprezentujg przedstawicielstwa dyplomatyczne.

Powierzchnie handlowe. Grupa dysponuje gtéwnie niewielkimi
powierzchniami handlowymi w pasazach ustugowo-handlowych
oraz w Centrum Handlowym Bartycka 26 w Warszawie. Oferta
skierowana jest do matych i $rednich przedsigbiorcow
prowadzacych dziatalnos¢ w branzy budowlanej, odziezowej,

gastronomicznej oraz farmaceutycznej.

Powierzchnie logistyczne. Najwiekszg podazg powierzchni
logistycznych Grupa dysponuje obecnie w Porcie Rybackim w

Gdyni obstugujgc i kierujac swag oferte gtdwnie przewoznikom
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morskim. W pozostatych lokalizacjach sg to $redniej wielkosci

powierzchnie  wykorzystywane czesto przez najemcow

biurowych i handlowych jako powierzchnie dodatkowe

niezbedne do prowadzenia dziatalnosci.

Powierzchnie mieszkaniowe i inne. W skfad nieruchomosci

mieszkaniowych wchodzg wille, gtéwnie wykorzystywane jako
5. Najemcy
Strukture najemcéw Grupy cechuje silne zréznicowanie,

w zwigzku z czym Grupa nie jest narazona na istotne ryzyko

wigzgce sie z pojedynczym najemcg lub grupg najemcow.

Struktura wynajetej powierzchni

= biurowe
= handlowe
mieszkaniowe

oraz pozostate
logistyczne

Tk 62%

* pozycja nie obejmuje 19 nieruchomosci o nieuregulowanym statusie prawnym

Nowe umowy najmu zawierane s3g gtéwnie na czas okreslony,

mimo to blisko potowa powierzchni GLA wynajeta jest na czas

Struktura wynajetej powierzchni wedtug okresu trwania umowy

najem na czas
nieokreslony

mnajem na czas
okreslony

C

* pozycja nie obejmuje 19 nieruchomosci o nieuregulowanym statusie prawnym

6. Sytuacjafinansowa

W Il kwartale 2015 roku rynek nieruchomosci charakteryzowata
duza konkurencyjnos¢, wysoka podaz nowych powierzchni
biurowych, rosnaca presja na spadek czynszéw i elastyczng
polityke cenowa. W tych warunkach Grupa utrzymata wyniki z
podstawowej dziatalnosci na stabilnym poziomie. Przychody z
najmu byly wyzsze o 8% w poréwnaniu do poprzedniego
kwartatu, co byto spowodowane miedzy innymi zakupem

nieruchomos$ci  Andersia Business Centre w Poznaniu.
Roéwnoczesnie dzieki zachowaniu dyscypliny kosztowej Grupa
wykazata w Il kwartale 2015 roku wynik z najmu wyzszy o 7% w

poréwnaniu do poprzedniego kwartatu.

EBITDA (wynik z dziatalnosci operacyjnej skorygowany o

zmiane warto$ci godziwej nieruchomosci i wynik na ich zbyciu,
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rezydencje misji dyplomatycznych oraz mieszkania i budynki
mieszkalne. Grupa dysponuje réwniez obiektami hotelowymi
wykorzystywanymi

oraz nieruchomosciami jako szkoly i

przedszkola.

W Il kwartale 2015 roku Grupa rozpoczeta dziatalno$¢ hotelowa

na nieruchomos$ciach: Zgoda 6 oraz Hotel Wilandéw.

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku najliczniejsza grupe najemcow

stanowili  przedstawiciele  sektora  ustug

Struktura najemcow wedtug branzy

m ustugi biznesowe

biznesowych.

m klienci indywidualni
FIRE
sektor publiczny
ICT

u przemyst

umedia

FIRE — ustugi finansowe, ubezpieczeniowe oraz sektor real estate
ICT — informacja, komunikacja oraz technologia

* pozycja nie obejmuje 19 nieruchomosci o nieuregulowanym statusie prawnym

nieokreslony. Strukture najemcéw wedtug okresu uméw najmu

przedstawiono na dwdch ponizszych wykresach:

Struktura wynajetej powierzchni wedtug okresu najmu

powyzej 5 lat
3-5lat
1-3lata

ponizej 1 roku

efekt
nieruchomosci) wyniosta 10,5 min PLN i byta wyzsza o 2,6 min
PLN kw/kw.

amortyzacje  oraz zmiany  statusu  prawnego

Skorygowana EBITDA (EBITDA skorygowana o koszty typu
one-off (koszty prywatyzacji i restrukturyzacji Grupy), koszty
odpraw dla  zwalnianych
tytutu

i naprawy gwarancyjne,

pracownikdbw, rezerwe na

odszkodowania z nieterminowo oddanych lokali

zZmiang rezerwy na roszczenia

dotyczace lat ubieglych, zwrot podatku od czynnosci

cywilnoprawnych oraz bezumowne korzystanie z
nieruchomosci) wyniosta 9,9 min PLN i byta wyzsza o 3,2 min

PLN w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu.

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku Grupa zatrudniata 118 osdb.
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6.1.Analiza skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Gtéwny skiadnik aktywow trwatych to nieruchomosci inwestycyjne.
W okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2015 roku ich

wartos$¢ zwiekszyta sie o 197,4 min PLN w wyniku:

v" nabycia nieruchomosci inwestycyjnych o wartosci 196,3
min PLN;

v' poniesienia naktadow zwigzanych z budowg
deweloperskich projektéw komercyjnych (84 min PLN) oraz
z przygotowaniem deweloperskich projektéw komercyjnych
i modernizacjg nieruchomosci (17,9 min PLN);

v’ przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych do
rzeczowych aktywéw trwatych 2 nieruchomosci w zwigzku
z rozpoczeciem prowadzenia w nich dziatalnosci hotelowe;j
(26 min PLN);

v' przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych do zapasow
czesci nieruchomosci Prymasa Tysigclecia w zwigzku z
rozpoczeciem realizacji  deweloperskiego  projektu
mieszkaniowego (46,5 min PLN);

v' przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych do aktywow
trwatych  zaklasyfikowanych

jako przeznaczone do

sprzedazy  nieruchomosci  Pradzynskiego, Wiejska,
Konstancinska, Aldony, Swiebodzin, Gruzinska, Francuska,
czesci nieruchomosci Czerwonak, hotelu w Pruszkowie i
hotelu w Swiebodzinie (46,0 min PLN) w zwigzku z
pozyskaniem nabywcy,

v' przeniesienia nieruchomosci z aktywéw majgcych
nieuregulowany status prawny (25,1 min PLN);

v' sprzedazy nieruchomosci (0,4 min PLN);

v' utraty ich warto$ci (7 min PLN).

Warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych wzrosta w okresie 9
miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2015 roku o kwote 25,2 min
PLN na skutek:

v przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych do

rzeczowych aktywow trwatych 2 nieruchomosci w zwigzku

z rozpoczeciem prowadzenia w nich dziatalnosci
hotelowej (26 min PLN);

v naliczenia amortyzacji w kwocie 1,1 min PLN;

v nabycia rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 0,3 min

PLN.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wzrosty w
okresie 9 miesigecy zakonczonym 30 wrzesnia 2015 roku o 13,6
min PLN gtéwnie z tytulu zwiekszenia aktywa utworzonego w
zwigzku z roznicg pomiedzy wartoscig podatkowg a wartoscig
bilansowg nieruchomosci oraz przejecia aktywa na stratach

podatkowych z lat ubiegtych w wyniku nabycia spotki.

Aktywa obrotowe w okresie 9 miesiecy zakonczonym 30

wrzes$nia 2015 roku spadty o 64,7 min PLN gtéwnie w efekcie:

v' przeniesienia do zapas6éw z nieruchomosci inwestycyjnych

czesci nieruchomosci Prymasa Tysigclecia w zwigzku z
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rozpoczeciem  realizacji  deweloperskiego  projektu
mieszkaniowego (46,5 min PLN);

v' zbycia lokali (14,6 min PLN),

v’ zmniejszenia warto$ci nalezno$ci handlowych oraz

pozostatych aktywéw (65,8 min PLN) gtéwnie w wyniku
zmniejszenia naleznosci z tytutu podatku od towarow i
ustug od transakcji sprzedazy nieruchomosci do spétek
zaleznych (69,9 min PLN) skompensowanego czesciowo
wzrostem pozostatych naleznosci publicznoprawnych o 5,4
min PLN (w tym z tytutu naleznego zwrotu podatku od
czynnosci cywilnoprawnych 4,0 min PLN);

v' spadku poziomu $rodkéw pienieznych o 32,0 min PLN.

Warto$¢ kapitatow witasnych przypadajgcych akcjonariuszom
jednostki dominujgcej w okresie zakonczonym dnia 30 wrzes$nia

2015 roku zwigkszyta sie 0 19,5 min PLN, w efekcie:

v' przeznaczenia 60,7 min PLN na wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy;

v' zmiany struktury wlasnosciowej w efekcie emisji akcji za
objete udziaty w spotkach zaleznych (14,5 min PLN);

v' wypracowania zysku netto (65,7 min PLN).

Poziom zobowigzan dtugoterminowych na dzien 30 wrzesnia
2015 roku zwigkszyt sig¢ w poréwnaniu z koncem 2014 roku o
272,4 min PLN gtéwnie w wyniku zwigkszenia zadtuzenia z
tytutu kredytéw bankowych o 282,3 min PLN skompensowanych
czesciowo zmniejszeniem

rezerwy z tytulu odroczonego

podatku dochodowego o 8,0 min PLN oraz pozostatych

zobowigzan dtugoterminowych o 1,4 min PLN.

Poziom zobowigzan krotkoterminowych zmniejszyt sie o 57,5

min PLN gtéwnie w wyniku:

v zmniejszenia zobowigzan publicznoprawnych z tytutu
podatku od towaréw i ustug od transakcji sprzedazy
nieruchomosci do spoétek zaleznych (64,1 min PLN);

v’ zmniejszenia poziomu zaliczek na zakup nieruchomosci
inwestycyjnych (5,5 min PLN);

v zmniejszenia zobowigzan handlowych i inwestycyjnych o
2,5 min PLN;

v zmniejszenia poziomu kaucji podwykonawcow robot
budowlanych o 3,2 min PLN;

v wyceny pochodnych instrumentéw finansowych w kwocie
0,5 min PLN;

v’ zwiekszenia zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych o
7,3 min PLN;

v zwigkszenia pozostatych zobowigzan krétkoterminowych
0 3,3 min PLN;

v zwigkszenia rezerw krétkoterminowych o 4,7 min PLN;

v zwiekszenia poziomu zaliczek zwigzanych z dziatalnoscig
deweloperska (1,8 min PLN);

v zwiekszenia zobowigzan z tytutu leasingu finansowego o
0,3 min PLN.
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6.2.Analiza skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw

EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 3Q 2015 2Q 2015 3Q 2014
Przychody ze sprzedazy 42,2 35,6 41,7
Koszty dziatalnosci (24,9) (19,7) (22,8)
Wynik brutto ze sprzedazy 17,3 15,9 18,9
Koszty administracyjne i sprzedazy (8,5) (9,3) (8,2)
w tym koszty typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja grupy) 0,1 0,4 0,9
Koszty administracyjne i sprzedazy bez kosztéw typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja Grupy) (8,4) (8,9) (7,3)
Wynik netto ze sprzedazy 8,8 6,6 10,7
Zmiana warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych i wynik na zbyciu 14 (6,5) 0,2)
Pozostate przychody 7,9 23,8 1,0
Pozostate koszty (1,6) (2,9) (2,6)
Wynik z dziatalnosci operacyjnej 16,5 21,0 8,9
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych i wynik na zbyciu (1,4) 6,5 0,2
Amortyzacja 0,5 0,4 0,3
Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow - gruntéw 0,0 0,0 1,3)
Wynik na zbyciu zapaséw - gruntéw 0,0 0,0 2,7)
Zmiana statusu prawnego nieruchomosci (5,1) (20,0) 0,0
EBITDA 10,5 7,9 54
Rezerwa na naprawy gwarancyjne i odszkodowania w dziatalnosci deweloperskiej 0,4 0,3) 0,0
Koszty typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja grupy) 0,1 0,4 0,9
Koszty odpraw dla zwalnianych pracownikéw 0,0 0,0 0,2
Zmiana rezerwy na roszczenia z lat ubiegtych (1,1) (1,3) 0,8
Skorygowana EBITDA 9,9 6,7 7,3
Ponizej zaprezentowano analize¢ skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw wedlug segmentéow
Wyniki finansowe z najmu 3Q 2015 2Q 2015 3Q 2014
Przychody ze sprzedazy 32,5 30,1 29,6
Koszty dziatalnosci (17,2) (15,8) (16,0)
Wynik brutto ze sprzedazy 15,3 14,3 13,6
Koszty administracyjne i sprzedazy (6,7) (7,3) (5,7)
w tym koszty typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja grupy) 0,1 0,2 0,6
Koszty administracyjne i sprzedazy bez kosztéw typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja Grupy) (6,6) (7,1) (5,1)
Wynik netto ze sprzedazy 8,6 7,0 7,9
Zmiana warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych i wynik na zbyciu 14 (6,5) 0,2)
Pozostate przychody 7,9 23,7 0,9
Pozostate koszty (1,6) (2,8) (2,6)
Wynik z dziatalnos$ci operacyjnej 16,3 21,4 6,0
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych i wynik na zbyciu (1,4) 6,5 0,2
Amortyzacja 0,3 0,4 0,2
Zmiana statusu prawnego nieruchomosci (5,1) (20,0) 0,0
EBITDA 10,1 8,3 6,4
Koszty typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja grupy) 0,1 0,2 0,6
Koszty odpraw dla zwalnianych pracownikéw 0,0 0,0 0,2
Zmiana rezerwy na roszczenia z lat ubiegtych (1,1) (1,3) 0,8
Skorygowana EBITDA 9,1 7,2 8,0

Pomimo nasilonej konkurencji na rynku nieruchomosci
komercyjnych przekifadajacej sie na nizsze stawki czynszéow
przychody Grupy w segmencie najem w Ill kwartale 2015 roku
wzrosty o 8% w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu i o 9,8%
w porownaniu do Il kwartatu ubiegtego roku. Wyzsze przychody
z najmu wynikaty gtéwnie z zakupu nieruchomosci Andersia
Business Centre w Poznaniu. Wynik netto ze sprzedazy w Il
kwartale 2015 byt wyzszy o 1,6 min PLN kw/kw, giéwnie w
wyniku nizszych kosztéw administracyjnych i sprzedazy. W

poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego wynik
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netto ze sprzedazy w segmencie najem wzrost o 0,7 min PLN.
EBITDA (wynik z dziatalnosci operacyjnej skorygowany o
zmiane wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych i wynik
na ich zbyciu, amortyzacje oraz efekt zmiany statusu prawnego
nieruchomosci) byta wyzsza o 1,8 min PLN kw/kw oraz o 3,7
min PLN r/r. Skorygowana EBITDA (EBITDA skorygowana o
koszty typu

pracownikbw oraz zmiane

one-off, koszty odpraw dla zwalnianych

rezerwy na roszczenia z lat
ubiegtych) wyniosta 9,1 min PLN i byta wyzsza o 1,9 min PLN

kw/kw oraz wyzsza o 1,1 min PLN r/r.
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Wyniki finansowe z dziatalnosci deweloperskiej 3Q 2015 2Q 2015 3Q 2014
Przychody ze sprzedazy 7,6 3,9 11,9
Koszty dziatalnosci (6,2) 2,7 (6,6)
Wynik brutto ze sprzedazy 1,4 1,2 53
Koszty administracyjne i sprzedazy (0,9) (0,5) (0,9)
Wynik netto ze sprzedazy 0,5 0,7 4,4
Pozostate przychody 0,0 0,1 0,1
Wynik z dziatalnosci operacyjnej 0,5 0,8 4,5
Amortyzacja 0,0 0,0 0,1
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw - gruntéw 0,0 0,0 1,3)
Wynik na zbyciu zapasow - gruntéw 0,0 0,0 (2,7)
EBITDA 0,5 0,8 0,6
Rezerwa na naprawy gwarancyjne i odszkodowania w dziatalnosci deweloperskiej 0,4 (0,3) 0,0
Skorygowana EBITDA 0,9 0,5 0,6

Wynik brutto ze sprzedazy w segmencie dziatalnosci
deweloperskiej w Il kwartale 2015 roku wyniést 1,4 min PLN i
byt wyzszy o 0,2 min PLN w poréwnaniu z poprzednim
kwartatem. Wyzsze przychody w analizowanym okresie to
efekt
przedsprzedanych lokali zawartych w okresach wczes$niejszych.

przede wszystkim realizacji ostatecznych umow

W Il kwartale 2015 roku zrealizowano ostateczne umowy
sprzedazy 25 lokali (2Q 2015: 13 lokali, 3Q 2014: 18 lokali).

Wyniki finansowe z pozostatej dziatalnosci

Skorygowana EBITDA w tym segmencie byta wyzsza niz w I
kwartale 2015 roku i osiggneta poziom 0,9 min PLN. Grupa na
dzien 30 wrzesnia 2015 roku posiadata 68 wybudowanych
lokali, w tym 31 lokale zakontraktowane. Na dzien 30 wrzesnia
2015 roku Grupa nie posiadata lokali w trakcie budowy. W llI
kwartale zawarta 20 przedwstgpnych umoéw sprzedazy (2Q
2015: 29, 3Q 2014:25).

3Q 2015 2Q 2015 3Q 2014

Przychody ze sprzedazy 2,1 1,6 0,2
Koszty dziatalnosci 1,5 1,2) (0,2)
Wynik brutto ze sprzedazy 0,6 0,4 0,0
Wynik netto ze sprzedazy 0,6 0,4 0,0
Wynik z dziatalnosci operacyjnej 0,6 0,4 0,0
Amortyzacja 0,2 0,0 0,0
EBITDA 0,8 0,4 0,0
Skorygowana EBITDA 0,8 0,4 0,0

Pozostata dziatalno$¢ obejmuje przychody i koszty z tytutu
dziatalnosci hotelowej, ustug zarzadczych oraz wygaszanej
dziatalnosci ustug logistycznych. W IIl kwartale 2015 roku Grupa

osiggneta dodatni wynik netto ze sprzedazy z pozostatej

Niealokowane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodow

dziatalnosci w wysokosci 0,6 min PLN na skutek rozpoczecia w
Il kwartale dziatalnosci hotelowej w nieruchomosciach Zgoda 6

oraz Hotel Wilanow.

3Q 2015 2Q 2015 3Q 2014

Koszty administracyjne i sprzedazy (0,9) 1,5) (1,6)
w tym koszty typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja grupy) 0,0 0,2 0,3
Koszty administracyjne i sprzedazy bez kosztoéw typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja Grupy) (0,9) (1,3) (1,3)

Wynik netto ze sprzedazy (0,9) (1,5) (1,6)

Pozostate koszty 0,0 (0,1) 0,0

Wynik z dziatalnosci operacyjnej (0,9) (1,6) (1,6)

EBITDA (0,9) (1,6) (1,6)

Koszty typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja grupy) 0,0 0,2 0,3

Skorygowana EBITDA (0,9) (1,4) (1,3)

Poza opisanymi wynikami segmentéw operacyjnych, na wynik
Grupy z dziatalno$ci operacyjnej w analizowanym okresie miaty

wptyw koszty administracyjne jednostki dominujgcej petnigcej

35

role spotki holdingowej. Koszty te =z punktu widzenia

biznesowego nie sg alokowane do segmentéw operacyjnych.
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6.3.Analiza skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoéw pienieznych

w1l

przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 29,9 min

kwartale 2015 roku Grupa wygenerowata dodatnie

PLN, ktére wynikaty z nastepujgcych zdarzen:

v' wypracowania dodatniej skorygowanej EBITDA w kwocie
9,9 min PLN,
v poniesienia 0,1 min PLN

zwigzanych z procesem restrukturyzacji i reorganizacji,

jednorazowych  kosztow

v' zaptaty 0,8 min PLN biezacego podatku dochodowego,

v' otrzymania zwrotu podatku od towaréw i ustug w kwocie
10,7 min PLN,

v' rozliczenia dokonanych z géry optat z tytulu prawa
wieczystego uzytkowania gruntéw w kwocie 2,6 min PLN,

v' otrzymania zwrotu podatku od czynnosci cywilnoprawnych
w kwocie 4,9 min PLN,

v wypracowania 6,8 min PLN dodatnich przeptywow
pienieznych z dziatalnosci deweloperskiej wynikajgcych
gtdwnie ze zmniejszenia stanu zapasow,

v’ zmniejszenia o 4,1 min PLN pozostatych kapitatéw
obrotowych.

7. Wskazniki wedtug EPRA

Wynik wedtug EPRA*

Wskaznik wynik wedtug EPRA przedstawia informacje istotne z

Ujemne przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w Il
kwartale 2015 roku w kwocie 79,1 min PLN wynikaly z
poniesionych nakfadéw na nieruchomosci inwestycyjne w
kwocie 31,9 min PLN oraz nabycia jednostek zaleznych w
kwocie 49,1 min PLN, czgsciowo skompensowanych wptywami
ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych i rzeczowych aktywow
trwatych w kwocie 1,0 min PLN, wptywami z tytutu dywidend w
kwocie 0,5 min PLN oraz wptywami z tytulu odsetek z

depozytéw bankowych w kwocie 0,4 min PLN.

kwartale 2015 roku dodatnie
przeptywy z dziatalnosci finansowej w wysokosci 5,8 min PLN w

Grupa wygenerowata w Il

wyniku wplywéw z tytutu kredytéw bankowych w wysokosci 81,5
min PLN skompensowanych wyptatg dywidendy w kwocie 60,7
min PLN i splatg zobowigzan z tytutu kredytu bankowego w
kwocie 14,8 min PLN oraz spfatg zobowigzan finansowych
wynikajgcych z leasingu floty samochodowej w kwocie 0,2 min
PLN.

generowanej przez portfel nieruchomosci, bedgacy w posiadaniu

punktu widzenia akcjonariuszy na temat operacyjnej aktywnosci spotki.
9 miesiecy zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014
Wynik netto segmentu najem* 69,1 50,6
Korekty (14,8) 5,0
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych i wynik na zbyciu 6,8 6,2
Zmiana statusu prawnego nieruchomosci (25,1) 0,0
Odroczony podatek dochodowy od powyzszych korekt 815 (1,2)
Wynik netto segmentu najem wediug EPRA 54,3 55,6
Korekty (33,8) (37,8)
Koszty typu one - off (prywatyzacja i restrukturyzacja grupy) 0,4 1,2
Odprawy dla zwalnianych pracownikéw 0,2 0,9
Zmiana stanu rezerw na roszczenia dotyczgce lat ubiegtych (3,5) 14
Odsetki od wolnych $rodkéw pienieznych (1,0) (2,4)
Zwrot podatku PCC (8,0) 0,0
Odsetki od zaptaconego podatku PCC (0,9) 0,0
Odsetki od zalegto$ci podatkowych w podatku VAT 6,0 0,0
Biezacy i odroczony podatek dochodowy od powyzszych korekt 0,7 0,2)
Efekt podatkowy wniesienia aportu do spotki zaleznej (27,7) (38,7)
Skorygowany wynik netto segmentu najem wedtug EPRA 20,5 17,8

* Wynik z dziatalno$ci operacyjnej segmentu najem w 9M 2015: 48,7 min
PLN, 9M 2014: 11,5 min PLN po uwzglednieniu wyniku segmentu najem
z dziatalnosci finansowej 9M 2015: -6,2 min PLN, 9M 2014: 1,8 min PLN,
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podatku dochodowego w 9M 2015: 26,1 min PLN, 9M 2014: 36,7 min
PLN oraz
wspdtzaleznych w 9M 2015: 0,5 min PLN, 9M 2014: 0,6 min PLN.

udzialu w zyskach jednostek stowarzyszonych i
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EPRA NIY
Wskaznik EPRA NIY (ang. net initial yield) jest liczony jako bilansowy ujetych w skali roku do wartosci rynkowej
stosunek przychodéw z otrzymanych czynszéw pomniejszonych nieruchomosci.
0 nieodzyskiwalne koszty operacyjne nieruchomosci na dzien
EPRA NIY
2015* 2014
Nieruchomosci inwestycyjne wedtug sprawozdania z sytuacji finansowe;j 21215 1924,1
Grunty i komercyjne projekty deweloperskie w trakcie realizacji (405,6) (514,9)
Nieruchomosci inwestycyjne generujace przychody z najmu 1715,9 1409,2
Wynik z najmu wedtug sprawozdania z catkowitych dochodow 61,2 55,5
Korekty (5,7) 3,0
Wynik generowany przez grunty i komercyjne projekty deweloperskie w trakcie realizacji 0,1 0,1
Wynik generowany przez nieruchomoS$ci o nieuregulowanym statusie prawnym 0,4 (0,3)
Wynik generowany przez nieruchomos$ci zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy, nieruchomosci sprzedane, przeniesione do zapasow i rzeczowych aktywoéw
trwatych 1,9 0,5
Wytaczenie przychodow rozliczanych w czasie (10,4) 0,0
Wytaczenie kosztéw aranzaciji (fit - out) 2,3 2,7
Wynik z najmu wediug EPRA 55,5 58,5
Szacowane koszty transakcyjne (1%) 17,2 14,1
EPRA NIY 3,2% 4,1%

*Pozycje wynikowe urocznione poprzez podanie 4 krotnosci wyniku za Il kwartat 2015.

Zmniejszenie EPRA NIY jest spowodowane gtdwnie wzrostem
udziatu okreséw bezczynszowych w zwigzku z odnowieniem i
zawarciem nowych

uméw najmu oraz wigczeniem do

EPRA NAV i EPRA NNNAV

Celem wskaznika EPRA NAV jest przedstawienie wartosci

godziwej aktywéw netto w ditugoterminowej perspektywie.

Wskaznik EPRA NNNAV ma z kolei na celu skorygowanie

EPRA NAV i NNNAV

nieruchomosci generujgcych przychody z najmu nieruchomosci

Domaniewska, ktora jest jeszcze w procesie komercjalizacji.

wskaznika EPRA NAV o te pozycje aktywow i pasywoéw, ktore w
EPRA NAV s3 ujete w innej wartosci niz godziwa.

30 wrzesnia 2015 31 grudnia 2014

Aktywa netto przypadajgce akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1 966,6 19471

Rezerwa dfugoterminowa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 47,2 48,7
EPRA NAV 2 013,8 1995,8
Roéznica pomiedzy wartoscig ksiegowg a wartoscig godziwg aktywdw netto 6,7 10,7
EPRA NNNAV 2 020,5 2 006,5

* EPRA (European Public Real Estate Association, www.epra.com)
reprezentuje wspolne stanowisko wiekszosci europejskich spoétek

notowanych na rynkach finansowych, ktore zarzadzajg

nieruchomosciami oraz szczegdlnie wspiera rozwdj tych, ktére posiadajg
w swoim portfelu nieruchomosci komercyjne. EPRA powotata komitet, w

sktad ktérego wchodzg dyrektorzy finansowi, gtéwni inwestorzy i doradcy

8. Dziatalnos¢ operacyjna i inwestycyjna

Dziatalnos¢ operacyjna i inwestycyjna

Podstawowa dziatalnoscig Grupy Kapitatowej PHN SA, zgodnie
z przyjetg strategig, jest skuteczne zarzadzanie portfelem
nieruchomosci nalezacych do Grupy PHN SA (tj. zarzagdzanie

aktywami, dezinwestycje, akwizycje nieruchomosci

inwestycyjnych, projekty deweloperskie). W ramach tych

dziatan  nastepuje, zwiekszenie efektywnosci portfela

nieruchomosci Grupy PHN SA, przy jednoczesnym utrzymaniu
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spotek zrzeszonych, ktéry analizuje zagadnienia sprawozdawczosci

finansowej oddziatujgce na rynek nieruchomosci oraz podejmuje
odpowiednie dziatania przed Radg Miedzynarodowych Standardow
Finansowych oraz Radg Standardéw Rachunkowosci Finansowej w celu
wypracowania jednolitych standardéw sprawozdawczych. Ponizej Grupa

zaprezentowata wybrane wskazniki opracowane przez EPRA.

konserwatywnej strategii finansowania. Grupa PHN SA realizuje

komercyjne projekty deweloperskie w celu uzyskania
odpowiednio wysokiej klasy aktywow, ktore bedg zapewniaty
stabilne zrédto przychodéw w dlugoterminowej perspektywie.
Zgodnie ze strategig, Grupa prowadzi réwniez projekty
deweloperskie w sektorze mieszkaniowym z przeznaczeniem

na sprzedaz.
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Projekty zakonczone i w realizacji:

Projekt Foksal, Warszawa - w 2014 roku uzyskano pozwolenie
na uzytkowanie budynku Foksal City. W Il kwartale 2015 roku
budynek zostat w peini skomercjalizowany oraz w catosci
wynajety
Przekazanie budynku najemcy nastgpito we wrzes$niu 2015

przez  Ministerstwo  Spraw  Zagranicznych.

roku.

Projekt Domaniewska, Warszawa - w maju 2015 roku
zakonczono prace budowlane shell and core, w budynku A i B,
w czerwcu otrzymano decyzje pozwolenia na uzytkowanie
obiektu. W okresie lipiec-wrzesien przekazano kluczowemu
najemcy — Poczcie Polskiej SA 14.130 m? GLA powierzchni w
budynku A. W chwili
aranzacyjne w budynku B dla spétek z Grupy Poczty Polskiej

obecnej Grupa kontynuuje prace

SA i komercjalizuje pozostatg czes¢ budynku B.

Projekt Retkinia (Biedronka), £6dz - w pierwszym poétroczu
2015 roku zakonczono prace budowlane pierwszego etapu
inwestycji - marketu spozywczego, ktory zostat przekazany

najemcy.

Projekt Bierutowska, Wroctaw - w ramach realizacji projektu
Wroctaw Industrial Park (JV z SEGRO), na czesci gruntow
inwestycyjnych zlokalizowanych przy ulicy Bierutowskiej w
potnocno-wschodnim  rejonie  Wroctawia, realizowana jest
budowa nowoczesnego obiektu magazynowo-logistycznego o
nazwie SEGRO

10,6 ha powstajg obiekty o planowanej powierzchni uzytkowej

Industrial Park Wroctaw. Na powierzchni
ok. 40.000 m2. Do tej pory zakonczony zostat | etap ok. 19.500
m?, w ramach ktérego zawarte zostaty umowy najmu na ok.
16.100 m2 Przygotowywana jest infrastruktura pod kolejne
etapy projektu inwestycyjnego.

Parzniew I, Parzniew k. Pruszkowa - Ukonczony w 2014 roku
kompleks budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych z 611
mieszkaniami o tgcznej powierzchni PUM 42.000 m2. Do

sprzedania pozostato 37 mieszkan.
Projekty w przygotowaniu:

Projekt Parzniew Logistic Hub, Parzniew k. Pruszkowa - w
lutym 2014 roku Spétki z Grupy podpisaty list intencyjny w
sprawie budowy kompleksu magazynowego Parzniew Logistic
Hub na nieruchomosci o powierzchni 22 ha. W grudniu 2014
roku Grupa zakonczyta negocjacje, w sprawie realizacji tego
kompleksu wspdlnie ze spoétkg Parzniew Partners B.V. —
podmiotem nalezgcym do spétek deweloperskich bedacych
liderami na migedzynarodowym rynku logistycznym: Menard
Doswell & Co. oraz Hillwood Europe. W styczniu 2015 roku, ze
strony Grupy PHN SA spétka celowa - PHN SPV 4 Sp. z o.0. -
podpisata umowe o wspdlnym przedsiewzieciu (JV) w sprawie
etapowanej budowy kompleksu magazynowego. W
pazdzierniku br. otrzymano pozwolenie na budowe budynkéw

dla etapu | i Il obejmujgcych tgcznie okoto 56.000 m? GLA.
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Projekt Molo Rybackie, Gdynia - w dniu 30 pazdziernika 2014
roku parafowana zostata umowa, ktérej przedmiotem jest
realizacja pierwszego etapu inwestycji Molo Rybackie w Gdyni.
W ramach realizacji umowy ze spotka mLocum SA trwajg
prace projektowe dla inwestycji polegajacej na budowie 6
budynkéw mieszkalnych o powierzchni uzytkowej okoto 10.000
m? PUM (Yacht Park). Dodatkowo rozpoczeto prace nad
optymalng koncepcjg zabudowy dla

kolejnego  etapu

mieszkaniowego i biurowego tej nieruchomosci.

Yacht Park - zakonczono prace nad przygotowaniem projektu
budowlanego, w najblizszym czasie zostanie ztozony wniosek o
pozwolenie na budowe. W pazdzierniku 2015 roku spotka
Apartamenty Molo Rybackie (spotka celowa) nabyta grunty

inwestycyjne do realizacji projektu Yacht Park.

Marina Jachtowa - rozpoczeto projektowanie Mariny Jachtowej,
ktéra zostata zgtoszona do programu ,Rozwdj oferty turystyki
wodnej w obszarze Petli Zutawskiej i Zatoki Gdanskiej”.

Projekt Prymasa Tysiaclecia, Warszawa - zaktada realizacje
projektu mieszkaniowego uzupetnionego o budynek biurowy
spetniajgcy role izolacji akustycznej od ulicy Prymasa
Tysigclecia. Projekt zaktada stworzenie przyjaznej przestrzeni o
niskiej gestosci zabudowy z dostepem do szeregu ustug na
terenie osiedla. W lipcu 2015 roku podpisana zostata umowa
W chwili

obecnej zostata wykonana koncepcja projektu mieszkaniowego,

z pracownig ,ATELIER 7” na prace projektowe.

ktéora zaktada budowe 435 nowoczesnych mieszkan o
powierzchni uzytkowej 22.500 m?w wiekszosci dwustronnych, z
balkonami, z przynaleznymi
1.500 m* .

koncepcje budynku biurowego o powierzchni GLA 14.000 m?,

ogrodkami oraz ustug o

powierzchni Opracowano  rowniez wstepnag

Projekt Stawki 2, Warszawa - na zabudowanej nieruchomosci
przy ul. Stawki, planowany jest dwufazowy projekt biurowy. W
ramach pierwszej fazy, w miejscu istniejgcego parkingu przed
biurowcem Intraco planuje sie wybudowanie obiektu biurowego
w standardzie klasy A. W drugiej fazie projektu rozwazana jest
rozbiérka obecnego biurowca Intraco ibudowa nowego
wysokosciowca. W pazdzierniku 2014 roku podpisano umowe
z pracownig architektoniczng JEMS Architekci na dwuetapowag
inwestycje deweloperska. Prace

projektowe  obejmujg

wykonanie  kompleksowego  wielobranzowego  projektu
inwestycji wraz z wykonaniem analiz, ekspertyz oraz uzgodnien
niezbednych do uzyskania pozwolenia na budowe, wyboru
generalnego wykonawcy i realizacji inwestycji. W pazdzierniku
2015 roku zakonczyly sie prace projektowe | etapu tj. Koncepcji
Architektonicznej. Obecnie trwajg analizy inwestycyjno-
finansowe. Przygotowano réwniez wytyczne do wprowadzenia

Il etapu tj. Koncepcji Wielobranzowe;.

Projekt Swietokrzyska, Warszawa - City Tower — w miejscu
obecnej nieruchomosci zabudowanej przy ul. Swietokrzyskiej

36 na gruncie o powierzchni okoto 0,6 ha, planowane jest



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI S.A.
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
(Wszystkie kwoty wyrazone sg w min PLN o ile nie podano inaczej)

wybudowanie  nowoczesnego  wysokosciowego  obiektu
biurowego klasy A. Lokalizacja stacji metra obok nieruchomosci
daje mozliwos¢ zaplanowania bezposredniego potgczenia
projektu ze stacja. W sierpniu 2015 roku Grupa podpisata
porozumienie rozwigzujgce dotychczasowe umowy z Hochtief
dotyczace wspdinej realizacji projektu Swietokrzyska. Obecnie
trwajg prace nad zaprojektowaniem optymalnej bryty wiezowca.
Ztozono wniosek o pozwolenie na budowe oraz uzyskano
ostateczng decyzje pozwolenia na rozbiorke budynku

istniejgcego.

Projekt Wilanowska, Warszawa - na nieruchomosci
o powierzchni okolo 1,29 ha przy Alei Wilanowskiej 372
planowana jest budowa dwdch obiektéw komercyjnych o
tacznej powierzchni GLA okoto 28.000 m2. W chwili obecnej
rozpoczynajg sie prace projektowe w celu uzyskania

pozwolenia na budowe dla potencjalnego projektu.

Projekt Lewandow, Warszawa - na czesci dziatek o tgcznej
powierzchni okoto 25,4 ha Grupa PHN planuje realizacje
obiektéw mieszkaniowych i handlowo — ustugowych, o fgcznej
okoto 60.000 m?,

mieszkaniowy (452 mieszkania) o powierzchni PUM okoto

powierzchni w tym 3 fazowy projekt
27.000 m2. Jednoczes$nie Grupa prowadzi negocjacje odnosnie
sprzedazy/dzierzawy pozostatych czesci nieruchomosci dla

sieciowych operatoréw z branzy handlowe;.
Projekty planowane:

Projekt Retkinia, L6dz - W pierwszym potroczu 2015 roku

zakonczono  prace  budowlane  pierwszego  marketu

spozywczego. Trwajg prace nad studium optymalnego
zagospodarowania dla catosci terenu, ponadto Grupa prowadzi
prace pre-deweloperskie (m.in. dotyczace skablowania
napowietrznej linii wysokiego napigcia) w celu zwigkszenia

efektywnosci projektu.

Projekt Bartycka, Warszawa - Grupa planuje budowe

kompleksu mieszkaniowego z zapleczem ustugowym na

Pozostate informacje

W dniu 12 maja 2015 roku PHN zawart ze Stowarzyszeniem
Architektéw Polskich SARP umowe partnerskg, na mocy ktérej
PHN bedzie wspierat dziatalnos¢ SARP i przyczyniat sie do
inicjatyw
Warszawie i na terenie catego kraju. Wspotpraca z SARP

promowania ambitnych architektonicznych ~ w
wpisuje sie w diugoterminowa strategie Spoétki oraz nawigzuje
do charakterystyki projektow deweloperskich PHN, zaktadajgcej
ich niebanalng i ponadczasowg architekture oraz wysoki

standard przyjetych rozwigzan.

PHN planuje pozyska¢ finansowanie zewnetrzne w formie

emisji dluznych papieréw wartosciowych. W ramach

przygotowywania emisji wybrano organizatoréw programu -

konsorcjum bankéw.
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nieruchomosci o powierzchni 7,6 ha. W pierwszym kwartale
2015

Zagospodarowania

roku zostato wykonane Studium Optymalnego

Nieruchomosci. Rozpoczeto  prace

zwigzane ze zmiang Miejscowego Planu Zagospodarowania
Przestrzennego.

Réwnolegle prowadzone sg rozmowy z

potencjalnymi najemcami odnosnie komercjalizacji czesci

handlowej projektu.

Projekt Wilanéw, Warszawa - w sercu Wysokiego Wilanowa,

w cichej i spokojnej lokalizacji, znajduje sie kilkanascie
budynkéw pochodzacych =z lat 80 ubiegtego wieku.
Zaprojektowane jako  mieszkaniowe, obecnie lokale

wynajmowane sg na biura i ustugi. Projekt zaktada realizacje na
terenie osiedla nowoczesnych budynkéw mieszkaniowych (w
miejsce obecnych kilkunastu budynkéw mieszkalnych z lat 80
ubiegtego  wieku). Wykonano  studium  optymalnego
zagospodarowania terenu zaktadajgcego wymiane istniejacej
zabudowy na nowa. Analizy wskazujg na mozliwosc
zbudowania ok. 859 nowoczesnych mieszkan o facznej
powierzchni 46.400 m® oraz pasazu handlowego o powierzchni
5.700 m% Rozpoczeto prace zwigzane ze zmiang Miejscowego
Planu Zagospodarowania Przestrzennego i uregulowaniem

stanu prawnego czesci dziatek.

Projekt Instalatoréow 7C, Warszawa - Uzyskano wstepne
warunki przytgczenia mediow. Podpisano umoweg z pracownig
architektoniczng 22 Architekci na wykonanie dokumentacji
projektowej. Wstepne analizy wskazujg na mozliwosé
wybudowania okoto 80 mieszkan o powierzchni uzytkowej okoto

4.000 m? PUM.

Projekt Jana Pawfa Il 34, Warszawa - Przeprowadzono
konkurs na wstepng koncepcje architektoniczno-urbanistyczng
zabudowy i zagospodarowania budynkiem mieszkalnym z
funkcja ustugows. Zwycieski Projekt zaklada wybudowanie 97

mieszkan o tacznej powierzchni okoto 4.000 m* PUM.

Grupa rozpoczeta program  sprzedazy  nieruchomosci
potozonych w prestizowych lokalizacjach w Warszawie. Projekt
obejmuje 18 nieruchomosci o tgcznej wartosci okoto 100 min
PLN. Podpisano przedwstepne umowy sprzedazy dla trzech
nieruchomosci, poftozonych w najbardziej

Aldony 19,

prestizowych
lokalizacjach w Warszawie: Gruzinska 3,

Francuska 2.

Prowadzone sg zaawansowane rozmowy w zakresie sprzedazy
kolejnych reprezentacyjnych nieruchomosci objetych projektem

Prestizowe lokalizacje - nieruchomosci na sprzedaz.

Grupa w dniu 14 sierpnia 2015 roku podpisata list intencyjny w
sprawie nabycia budynku biurowego klasy A o powierzchni
okolo 255 tys. m? w centralnej

lokalizacji jednego z

najwiekszych miast regionalnych. Obecnie prowadzone sag
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Zaawansowane rozmowy w sprawie zawarcia przedwstepnej

umowy nabycia tejze nieruchomosci. Nabycie to wpisuje sie w

9. Informacje o podmiotach powigzanych

realizacje strategii Grupy zakladajgcej zakup nowoczesnych

powierzchni biurowych.

9.1. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Jednostke Dominujaca lub jednostki zalezne z podmiotami

powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W okresie 9 miesiecy 2015 roku oraz 2014 roku w Grupie nie

wystgpity
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

istotne transakcje zawarte z podmiotami

9.2. Transakcje z Cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej, ich matzonkami, rodzenstwem,

wstepnymi, zstepnymi lub innymi bliskimi im osobami

W okresie 9 miesiecy 2015 roku oraz 2014 roku, osobom
zarzadzajgcym i nadzorujgcym oraz ich bliskim spotki
z Grupy nie udzielity zaliczek, pozyczek, kredytéw, gwaranc;ji
i poreczen oraz nie zawarto z nimi innych umoéw
zobowigzujgcych do $wiadczen na rzecz Spotki Polski

Holding Nieruchomosci S.A. i jednostek z nig powigzanych.

Na dzien 30 wrzesnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku
nie wystepujg pozyczki udzielone przez spotki z Grupy

osobom zarzadzajgcym i nadzorujgcym oraz ich bliskim.

W okresie 9 miesiecy 2015 roku z osobami zarzgdzajgcymi
i nadzorujgcymi oraz ich bliskimi Grupa nie zawierata

istotnych transakciji.

10. Informacje o istotnych postepowaniach toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla

postepowania arbitrazowego lub organem administracji

Na dzien 30 wrzes$nia 2015 roku oraz na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu w stosunku do spétek z Grupy nie toczyly
sie postepowania przed sgdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji

11. Pozostate informacje

11.1. Dywidendy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Polskiego
Holdingu Nieruchomosci S.A uchwatg nr 7 z dnia 30 czerwca
2015 roku przeznaczyto na dywidende pieniezng dla
akcjonariuszy tgczng kwote 60,7 min PLN, tj. 1,30 PLN na
jedna akcje. W dywidendzie uczestniczg 46.664.852 akcje

publicznej, ktérych wartos¢ jednostkowa Ilub tgczna
stanowitaby co najmniej 10% kapitatow wtasnych jednostki

dominujgce;.

Spotki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spdétki, na mocy
przedmiotowej uchwaty, ustalito dzieri dywidendy na dzien
19 sierpnia 2015 roku, natomiast termin wyptaty dywidendy

na dzien 26 sierpnia 2015 roku.

11.2. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% ogélnej liczby

gloséw na walnym zgromadzeniu

Struktura akcjonariatu

Pozostali: 20,00%
[

A.\/IVA OFE: 4,71%
®

ING OFE: 5,07%
[ &

MSP: 70,25%
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Informacje na wykresie podane zostaly na podstawie
Polski

Nieruchomosci S.A. od akcjonariuszy zgodnie z art. 69 ust. 1

zawiadomien otrzymanych przez Holding

ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i

warunkach  wprowadzania instrumentéw  finansowych

do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz. U. 2009 nr 185 poz. 1439 z pozniejszymi
zmianami).

Od daty przekazania poprzedniego raportu

okresowego struktura akcjonariatu nie ulegta zmianie.
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11.3. Akcje jednostki dominujacej w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Na dzien 12 listopada 2015 roku, wedtug uzyskanych

potwierdzen, osoby zarzgdzajgce i nadzorujace nie

posiadaty akcji jednostki dominujgcej oraz akcji i udziatdw

jednostek zaleznych. W okresie od dnia 27 sierpnia 2015

roku do dnia 12 listopada 2015 roku liczba akcji Spotki Polski
Holding Nieruchomosci S.A. oraz akcji i udziatébw spétek
zaleznych w oso6b

posiadaniu zarzgdzajgcych

i nadzorujgcych nie ulegta zmianie.

11.4. Informacja o udzieleniu przez Spoétke lub jednostki zalezne poreczen kredytéw lub udzieleniu gwarancji — fgcznie

jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejgcych poreczen lub

gwarancji stanowi réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spotki.

W celu zabezpieczenia sptaty wierzytelnosci wynikajacych z:

v' umowy kredytu zawartej w zwigzku z zakupem czesci
nieruchomosci przy Al. Jana Pawta Il w Warszawie
v umowy kredytu przejetej od nabytej spotki Andersia

Business Centre Sp. z 0.0.

oraz w celu nalezytego wykonania tych umoéw, podmioty z
Grupy ustanowity odpowiednio na rzecz Banku Ochrony
Srodowiska S.A. i Zachodniego WBK S.A.

zabezpieczenia opisane w nocie

Banku
28 Srodrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku..

11.5. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok

Grupa nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.

11.6. Czynniki wptywajace na wyniki finansowe i operacyjne Grupy

Nastepujgce czynniki miaty i bedg miaty wplyw na wyniki

finansowe i operacyjne Grupy:

v

AN NI NN

A NI NN

sytuacja gospodarcza w Polsce,

rynek nieruchomosci w Polsce,

otoczenie regulacyjne,

czynniki wptywajgce na przychody uzyskiwane z najmu,
czynniki wptywajgce na przychody z deweloperskiej
dziatalnosci mieszkaniowej,

niektoére rodzaje dziatalnosci poprzednikéw prawnych,
wycena nieruchomosci,

zmiany sktadu portfela nieruchomosci Grupy,

stan prawny nieruchomosci Grupy,
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v' koszty utrzymania nieruchomosci i naktady inwestycyjne
zwigzane z modernizacja,

v' restrukturyzacja Grupy,

v' naktady inwestycyjne zwigzane z realizacjg programéw
inwestycyjnych oraz deweloperskimi projektami
mieszkaniowymi,

v' podatek dochodowy,

v' zmiana struktury Grupy,

v' koszty pracownicze i koszty ustug obcych oraz

v' odszkodowania za wywtaszczone nieruchomosci.
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C. Kwartalna informacja finansowa

Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

30 wrzesnia 2015

31 grudnia 2014

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 1,2 0,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,4 0,6
Udziaty w jednostkach zaleznych 1676,3 1645,8
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 138,9 260,0
Aktywa trwate razem 1816,8 1906,4
Aktywa obrotowe

Naleznosci handlowe oraz pozostate aktywa 111,2 128,3
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3,3 0,2
Aktywa obrotowe razem 114,5 128,5
Aktywa razem 1931,3 2 034,9
Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania (5,9) 1,4)
Kroétkoterminowe zadtuzenie (0,6) (119,1)
Zobowigzania krétkoterminowe razem (6,5) (120,5)
Zobowiazania dtugoterminowe

Dtugoterminowe zadtuzenie 0,2) 0,0
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego (0,9) 0,0
Rezerwy dtugoterminowe (0,3) (0,3
Zobowigzania dlugoterminowe razem 1,4) (0,3)
Zobowigzania razem (7,9) (120,8)
Aktywa netto 1923,4 1914,1
Kapitaty

Kapitat podstawowy 46,7 46,5
Nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalng 1750,7 1746,3
Pozostate kapitaty zapasowe 60,6 0,5
Niepodzielone zyski zatrzymane 64,6 120,8
Pozostate kapitaty 0,8 0,0
Kapitat wtasny ogotem 1923,4 1914,1
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Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za okres 91 3 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

9 miesiecy zakonczone 3 miesigce zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

Przychody z podstawowej dziatalnosci

operacyjnej 19,3 3,8 7,1 1,3
Koszt wlasny podstawowej dziatalnosci

operacyjnej (17,3) (2,0 (7,2) (0,6)
Zmiana wartosci udziatéw w jednostkach

zaleznych 57,1 31,8 33,0 22,5
Wynik na umorzeniu udziatéw w jednostkach

zaleznych 1,5 33,7 1,5 33,7
Wynik z podstawowej dziatalnosci operacyjnej 60,6 67,3 34,5 56,9
Przychody z najmu 0,2 0,0 0,1 0,0
Koszty utrzymania nieruchomosci 0,0 0,0 0,0 0,0
Wynik z najmu 0,2 0,0 0,1 0,0
Koszty administracyjne i sprzedazy 3,3) (3,4) (0,9) 0,9)
Pozostate koszty (0,2) 0,0 0,0 0,0
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 57,4 63,9 33,7 56,0
Przychody finansowe 8,5 0,0 2,3 0,0
Koszty finansowe (0,3) (2,0 (0,0 (1,2)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci finansowej 8,2 (2,0 2,3 (1,2)
Zysk przed opodatkowaniem 65,6 61,9 36,0 54,8
Podatek dochodowy (1,0) 0,1 (0,1) -
Zysk netto 64,6 62,0 35,9 54,8
Pozostate catkowite dochody

Catkowite dochody ogétem 64,6 62,0 35,9 54,8

podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na
jedna akcje 1,39 zt 1,35zt 0,77 zt 1,19 zt

Sprawozdanie ze zmian w jednostkowym kapitale wikasnym
za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

Nadwyzka ceny  Pozostate

Kapitat emisyjnej nad kapitaty Niepodzielone zyski  Pozostate

podstawowy nominalng zapasowe zatrzymane kapitalty Razem
Stan na 1 stycznia 2015 roku 46,5 1746,3 0,5 120,8 1914,1
Zysk netto za okres 64,6 64,6
Catkowite dochody ogétem za
okres 64,6 64,6
Wyptata dywidendy (60,7) (60,7)
Emisja akcji 0,2 4.4 0,8 54
Transfer pomiedzy kapitatami 60,1 (60,1) 0,0
Stan na 30 wrzesnia 2015 roku 46,7 1750,7 60,6 64,6 0,8 19234
Stan na 1 stycznia 2014 roku 44,6 1696,5 1,3 99,0 1841,4
Zysk netto za okres 62,0 62,0
Catkowite dochody ogétem za okres 62,0 62,0
Wyptata dywidendy (0,8) (99,0) (99,8)
Emisja akcji 1,8 47,2 1,4 50,4
Stan na 30 wrzesnia 2014 roku 46,4 17437 0,5 62,0 1,4 18540
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Jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

za okres 91 3 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

9 miesiecy zakonczone

3 miesigce zakonczone

30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014

30 wrzesnia 2015

30 wrzesnia 2014

Przeptywy srodkoéw pienigznych z dziatalnosci
operacyjnej

Zysk przed opodatkowaniem 65,6 61,9 36,0 54,8
Korekty przeplywow z dziatalnosci operacyjnej (66,0) (62,8) (37,1) (55,0)
Amortyzacja 0,2 0,0 0,1 (0,0)
Zmiana warto$ci udziatéw w jednostkach
zaleznych (57,1) (31,8) (33,0) (22,5)
Wynik na umorzeniu udziatéw w jednostkach
zaleznych 1,5) (33,7) 1,5) (33,7)
Roéznice kursowe netto 0,0 0,0 0,2 0,0
Przychody odsetkowe z dziatalnosci
inwestycyjnej (8,3) 0,0 2,3) 0,0
Koszty finansowania 0,3 2,0 0,0 1,2
Zmiana kapitatu obrotowego 0,4 0,7 (0,6) 0,0
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (0,4) (0,9) (1,1) 0,2)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Wplywy razem 260,9 0,0 64,0 0,0
Umorzenie udziatéw w jednostkach zaleznych 127,4 0,0 (0,0) 0,0
Instrumenty finansowe 133,5 0,0 64,0 0,0
Wyptywy razem (77,1) 0,0 (58,2) 0,0
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i
wartosci niematerialnych (0,4) 0,0 (0,0) 0,0
Pozyczki (4,0) 0,0 (0,0) 0,0
Nabycie udziatéw w jednostkach zaleznych (72,7) 0,0 (58,2) 0,0
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 183,8 0,0 5,8 0,0
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci
finansowej
Wplywy razem 0,0 100,6 0,0 0,0
Pozyczki 0,0 100,6 0,0 0,0
Wyptywy razem (180,3) (99,8) (60,8) 0,0
Pozyczki (119,4) 0,0 0,0 0,0
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu
finansowego 0,2) 0,0 (0,1) 0,0
Dywidendy (60,7) (99,8) (60,7) 0,0
Srodki pienigezne netto na dziatalnosci finansowej (180,3) 0,8 (60,8) 0,0
Przeptywy pieniezne netto 3,1 0,1) (56,1) 0,2)
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienigeznych,
w tym: 3,1 (0,1) (56,3) 0,2)
Roznice kursowe 0,0 0,0 0,2) 0,0
Srodki pieniezne na poczatek okresu 0,2 0,2 59,6 0,3
Srodki pieniezne na koniec okresu 383 0,1 83 0,1

Niniejszy raport kwartalny zostat zatwierdzony przez Zarzad Jednostki Dominujgcej w dniu 16 listopada 2015 roku.

Wiodzimierz Piotr Stasiak Mateusz Matejewski

Czionek Zarzadu ds. Finansowych Wiceprezes — Czionek Zarzadu ds. Zarzadzania
Aktywami Nieruchomosciowymi
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