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I.

RADA NADZORCZA CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A.

Na dzien publikacji raportu w sktad Rady Nadzorczej Celtic Property Developments S.A. wchodzity
nastepujgce osoby:

PANI MARZENA BIELECKA - PRZEWODNICZACA RADY NADZORCZEJ (CZLONEK
RADY NADZORCZEJ SPELNIAJACY KRYTERIUM CZLONKA NIEZALEZNEGO RADY
NADZORCZEJ)

Pani Marzena Bielecka zostata powofana do Rady Nadzorczej drugiej kadencji w dniu 24 maja
2012 roku. Kadencja Pani Marzeny Bieleckiej uptywa w dniu 24 maja 2015 roku. Pani Marzena
Bielecka posiada wyksztatcenie wyzsze, ukonczyta studia na Wydziale Polonistyki i Slawistyki
Uniwersytetu Warszawskiego (kierunek: Jugoslawistyka). Pani Marzena Bielecka ukonczyla takze
studium menedzerskie Advanced Management Program prowadzone przez IESE Barcelona —
Universidad de Navarra w Hiszpanii.

PAN WIESLAW OLES - WICEPRZEWODNICZACY RADY NADZORCZEJ

Pan Wiestaw Ole$ zostat powotany w sktad Rady Nadzorczej drugiej kadencji w dniu 24 maja
2012 roku. Kadencja Pana Wiestawa Olesia uptywa w dniu 24 maja 2015 roku. Pan Wiestaw Oles$
posiada wyksztatcenie wyzsze prawnicze, ukonczyt studia na Wydziale Prawa i Administracji
Uniwersytetu Jagiellonskiego w Krakowie (kierunek: Prawo). Pan Wiestaw Ole$ posiada takze
uprawnienia radcy prawnego.

PAN COLIN KINGSNORTH - SEKRETARZ RADY NADZORCZEJ

Pan Colin Kingsnorth zostat powotany w skfad Rady Nadzorczej drugiej kadencji w dniu 24 maja
2012 roku. Kadencja Pana Colina Kingsnorth uptywa w dniu 24 maja 2015 roku. Pan Colin
Kingsnorth posiada wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne (BSc), ukonczyt studia na University of
East London UEL (Wielka Brytania). Pan Colin Kingsnorth jest czionkiem Brytyjskiego
Stowarzyszenia Profesjonalnych Doradcow Inwestycyjnych (UK Society of Investment
Professionals).

PAN MIROStAW GRONICKI — CZLtONEK RADY NADZORCZEJ (CZLONEK RADY
NADZORCZE]J SPELNIAJACY KRYTERIUM CZtONKA NIEZALEZNEGO RADY
NADZORCZEJ)

Pan Mirostaw Gronicki zostat powotany w sklad Rady Nadzorczej drugiej kadencji w dniu 24 maja
2012 roku. Kadencja Pana Mirostawa Gronickiego uptywa w dniu 24 maja 2015 roku. Pan
Mirostaw Gronicki posiada wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne, ukonczyt studia na Wydziale
Ekonomiki Transportu Morskiego Uniwersytetu Gdanskiego w Gdansku (kierunek: Ekonomika
Transportu Morskiego). Pan Mirostaw Gronicki uzyskat takze tytut doktora ekonomii na Wydziale
Ekonomiki Produkcji Uniwersytetu Gdanskiego.

PAN WIESLAW ROZLUCKI - CZLONEK RADY NADZORCZE]J (CZLONEK RADY
NADZORCZE]J SPELNIAJACY KRYTERIUM CZLONKA NIEZALEZNEGO RADY
NADZORCZEJ)

Pan Wiestaw Roztucki zostat powotany w sktad Rady Nadzorczej drugiej kadencji w dniu 24 maja
2012 roku. Kadencja Pana Wiestawa Roztuckiego uptywa w dniu 24 maja 2015 roku. Absolwent
Szkoty Gtéwnej Handlowej (d. SGPiS) - Wydziat Handlu Zagranicznego (1970). W 1977 uzyskat
tytut doktora w dziedzinie geografii ekonomicznej. Od 1973 do 1989 byt pracownikiem naukowym
w Instytucie Geografii i Przestrzennego Zagospodarowania PAN, a nastepnie Sekretarzem
Polskiego Komitetu Miedzynarodowej Unii Geograficznej. W latach 1979-80 studiowat w London
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School of Economics. Od 1990 r. zajmowat sie przeksztatceniami wiasnosciowymi najpierw jako
doradca Ministra Finanséw, a nastepnie jako Dyrektor Departamentu Rozwoju Rynku
Kapitalowego w Ministerstwie Przeksztatcen Wiasnosciowych. W latach 1991 — 1994, cztonek
Komisji Papieréw Wartosciowych. Od 1991 r. do 2006 r. byt Prezesem Zarzadu Gietdy Papierdow
Warto$ciowych w Warszawie S.A., a takze przewodniczacym Rady Nadzorczej Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. W latach 90-tych byt cztonkiem Rady ds. Rozwoju
Gospodarczego przy Prezydencie Rzeczypospolitej Polskiej. Byt rowniez czionkiem wiadz
Miedzynarodowej Federacji Gietd (WFE) oraz Federacji Europejskich Gietld Papierow
Wartosciowych (FESE), a takze cztonkiem grupy konsultacyjnej przy Komitecie Europejskich
Regulatoréw Rynku Papieréw Wartosciowych (CESR). W latach 2006-2010 byt cztonkiem rad
nadzorczych PKN Orlen oraz Polimex-Mostostal. Obecnie jest cztonkiem rad nadzorczych spoétek
publicznych: TP SA, Bank BPH, TVN, Wasko; Rady Nadzorczej Fundacji Edukacji Rynku
Kapitatowego, a takze powotanego w 2001 r. Komitetu Dobrych Praktyk. Petni réowniez funkcje
przewodniczacego Rady Programowej Fundacji Polski Instytut Dyrektoréw, a takze Rady
Programowej Harvard Business Review Polska. Prowadzi takze indywidualng dziatalnos¢
doradczg; jest doradcg strategicznym Banku Rothschild oraz funduszu Warburg Pincus.
Odznaczony Krzyzem Komandorskim Orderu Odrodzenia Polski oraz francuskim odznaczeniem
L'Ordre National du Mérite.

W zwigzku z zakonczeniem pierwszej kadencji Rady Nadzorczej w dniu 23 lutego 2012 roku i zgodnie
z zapisami art. 369 par 4 Ksh (w zwigzku z art. 386 par 2 Ksh), w dniu 24 maja 2012 r. Zwyczajne
Walne Zgromadzenie dziatajgc na podstawie art. 385 § 1 Ksh oraz § 6 ust. 2 pkt 4 Statutu Spotki
powotato Rade Nadzorczg drugiej kadencji w tym samym, wymienionym powyzej skifadzie. Druga
kadencja Rady Nadzorczej uptywa w dniu 24 maja 2015 r.
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II. LIST PREZESA ZARZADU

Warszawa, dnia 21 marca 2013 r.

SZANOWNI PANSTWO, DRODZY AKCIJONARIUSZE,

Przekazujemy Panstwu Raport Roczny podsumowujgcy wyniki Grupy Celtic za 2012 rok.

W kolejnym, trudnym dla deweloperéw roku 2012 Grupie Celtic udato sie zrealizowa¢ wiekszos$¢ z
zaplanowanych na ten rok celdw i przedsiewzie¢, wpisujgcych sie w strategie Grupy. Nasze wysitki
koncentrowaty sie przede wszystkim na zakonczeniu budowy biurowca IRIS oraz na projekcie w
Ursusie, przy jednoczesnym zmniejszaniu liczby innych projektdw realizowanych przez Grupe oraz
podejmowaniu niezbednych dziatan majgcych na celu istotng optymalizacje kosztéw i osiggniecie w
jak najkrotszym terminie zwrotu z inwestycji dla naszych Akcjonariuszy.

Dodatkowo nalezy podkresli¢, iz pomimo trudnej sytuacji makroekonomicznej oraz istotnych
turbulencji na rynkach finansowych Grupa Celtic zachowata stabilng ptynnos¢ finansowa. Osiggneta to
przede wszystkim dzieki konsekwentnie realizowanej polityce finansowania opierajacej sie na zakupie
gruntdw ze Srodkéw wiasnych, zas realizowanych na nich inwestycjach - z kredytéw bankowych.

Stabilna sytuacja finansowa pozwolita w trzecim kwartale 2012 roku oddac¢ do uzytku budynek IRIS
przy ulicy Cybernetyki 9 w Warszawie, oferujacy ponad 14 tys. m? facznej powierzchni najmu wraz z
ponad 200 miejscami parkingowymi. Budynek ten jest ostatnim etapem projektu biurowo-
mieszkalnego o tacznej powierzchni uzytkowej ponad 100 tys. m?, usytuowanego u zbiegu ulic
Cybernetyki i Postepu na warszawskim Mokotowie, doskonale wpisujgcym sie w kompleksowe
rozwigzanie przestrzenne, ktdre tworzg pozostate budynki biurowe zrealizowane w poprzednich latach
przez Grupe Celtic — Helion, Luminar, Solar i Mokotéw Plaza I.

Rok 2012 byt kolejnym rokiem oczekiwania Grupy Celtic na ostateczne decyzje wtadz miasta w
sprawie planu zagospodarowania przestrzennego dla terendw w Ursusie, gdzie Grupa nabyta w roku
2006 ponad 58 hektarow gruntdw po bytych ZPC Ursus. Decyzje te nie zostaty podjete, co po raz
kolejny opdznito rozpoczecie inwestycji w zaktadanym pierwotnie ksztatcie integralnej koncepcji
urbanistyczno-architektonicznej. W zwigzku z brakiem mozliwosci okreslenia horyzontu czasowego dla
rozpoczecia inwestycji w Ursusie, wynikajgcego z nieobowigzywania planu zagospodarowania
przestrzennego dla terendw po bytych ZPC Ursus, w roku ubiegtym podjelismy decyzje o zmianie
strategii odnosnie realizacji tego projektu. Zmiana ta zostanie odzwierciedlona gtéwnie poprzez
rozbicie projektu na mniejsze jednostki, ktére mamy zamiar realizowa¢ we wspdtpracy z innymi
deweloperami. Nie oznacza to, ze w roku 2012 Grupa zaniechata dziatalnosci zwigzanej z projektem w
Ursusie: w roku 2012 koncentrowali$my swoje wysitki nad infrastrukturg techniczng Ursusa oraz
kontynuowaliémy prace koncepcyjno-projektowe oraz prace rozbiorkowe i porzadkowe jak rowniez
angazowaliSmy sie w inicjatywy kulturalne skierowane do lokalnej spotecznosci. Pomimo
przedtuzajgcego sie procesu zatwierdzania planu, nadal pozostajemy optymistami i wierzymy, ze prace
nad planem uda sie zakonczy¢é w roku 2013 co pozwoli nam na uruchomienie projektow
inwestycyjnych, a w konsekwencji wygenerowanie przychodéw ze sprzedazy i ograniczenie
negatywnego wptywu projektu w Ursusie na wyniki finansowe Grupy.

W trosce o optymalizacje zwrotu z inwestycji dla naszych Akcjonariuszy w roku 2012 podielismy kilka
znaczacych inicjatyw majacych na celu obnizenie kosztow funkcjonowania Grupy. Do dziatan tych
nalezy zaliczy¢ przede wszystkim sprzedaz projektu inwestycyjnego przy ul. topuszanskiej 22 w
Warszawie, jak réwniez projektéw w Czarnogorze oraz zakonczenie dziatalnosci spotek operacyjnych w
Wielkiej Brytanii, we Wioszech oraz na Wegrzech. Dziatania te przyczynity sie do uproszczenia
struktury Grupy i ograniczenia ogodlnych kosztéw operacyjnych w stosunku do roku 2011. Ponadto,
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istotnym czynnikiem, ktéry pozwolit osiggnac¢ obnizenie kosztéw operacyjnych, byta znaczna redukcja
fgcznych kosztow osobowych, w tym takze zmniejszenie wynagrodzenie w formie pienieznej dla
Zarzadu i wprowadzenie wynagrodzenia w formie warrantow subskrypcyjnych.

Sprzedaz projektéw nalezacych do Grupy oraz brak planu zagospodarowania dla Ursusa wptynety na
obnizenie wartoéci nieruchomosci bedacych w posiadaniu Grupy, ktére zostato czeSciowo
zrekompensowane wzrostem wartosci budynku IRIS. Nizsza warto$¢ portfela nieruchomosci oraz
wysoki udziat kosztow generowanych przez projekt w Ursusie, nie skompensowany strong
przychodowa, wptynely na ostateczng wysoko$¢ straty netto Grupy, ktéra za rok 2012 wyniosta 162,8
min PLN.

Tak jak wspomniatem powyzej, rok 2012 byt kolejnym rokiem niesprzyjajgcym branzy deweloperskie;j.
Wolniejsze tempo rozwoju gospodarczego w Polsce, a co za tym idzie wysokie bezrobocie, oraz
ograniczenie dostepnosci kredytéw hipotecznych i inwestycyjnych zardwno dla oséb fizycznych jak i
dla podmiotéw gospodarczych, wptynety na obnizenie popytu zaréwno na rynku nieruchomosci
komercyjnych, jaki mieszkaniowych.

Wyzej wymienione czynniki zewnetrzne jak rdéwniez czynniki zwigzane przede wszystkim z
opdznianiem sie rozpoczecia inwestycji w Ursusie, zasadniczo wptynety na ksztattowanie sie kursu
akcji Spofki.

Biorgc pod uwage powyzsze uwarunkowania, pragniemy podziekowac¢ naszym akcjonariuszom za
okazane nam przez kolejny rok zaufanie i utrzymanie zaangazowania w akcje Celtic Property
Developments S.A. na dotychczasowym poziomie.

Rok 2013 bedzie rokiem kontynuacji przyjetej strategii, koncentrujgcej sie na projekcie w Ursusie,
dalszej optymalizacji kosztow i osiggnieciu w jak najkrétszym terminie zwrotu z inwestycji dla naszych
Akcjonariuszy.

Podsumowujgc rok 2012, chciatbym po raz kolejny podziekowaé wszystkim Pracownikom i
Wspotpracownikom za zaangazowanie i wysitek wtozony w prowadzenie poszczegdinych projektow
Grupy. Szczegdlnie dziekuje wszystkim naszym klientom, ktdrzy w tak trudnych czasach obdarzyli nas
swoim zaufaniem kupujac, wynajmujgc od nas nieruchomosci lub powierzajgc nam je
w zarzadzanie. Dziekuje wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej Celtic Property Developments S.A. za
zaangazowanie i wysitek witozony w stabilizacje pozycji Grupy.

Chciatbym podkreslic, iz to nasz wspdlny wysitek, zaangazowanie oraz wspotpraca miedzy
Pracownikami, Wspodtpracownikami, Radg Nadzorczg oraz Akcjonariuszami Grupy Celtic pozwolity
zachowac stabilng ptynnosc finansowa tworzg¢ tym samym stabilng podstawe do budowania wzrostu
wartosci Grupy Celtic w kolejnych latach z korzyscig dla wszystkich jej interesariuszy.

Z WYRAZAMI SZACUNKU,

ANDREW MORRISON SHEPHERD
PREZES ZARZADU

CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A.
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III. ZARZAD CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A.

Na dzien publikacji raportu w sktad Zarzadu Celtic Property Developments S.A. wchodzity nastepujgce
osoby:

PAN ANDREW MORRISON SHEPHERD — PREZES ZARZADU

Pan Andrew Shepherd zostat powotany do Zarzadu drugiej kadencji z dniem 28 sierpnia 2010
roku. Kadencja Pana Andrew Shepherd uptywa w dniu 21 lipca 2015 roku. Pan Andrew Shepherd
posiada wyksztatcenie wyzsze (BSc (Hons)), ukonczyt studia na wydziale Land Economics na
Paisley University in Scotland w Paisley (Szkocja). Pan Andrew Shepherd uzyskat takze
kwalifikacje rzeczoznawcy majatkowego (chartered surveyor) — jest cztonkiem Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS).

PAN ALED RHYS JONES — CZLONEK ZARZADU

Pan Aled Rhys Jones zostal powotany do Zarzadu drugiej kadencji z dniem 28 sierpnia 2010 roku.
Kadencja Pana Aled Rhys Jones uptywa w dniu 21 lipca 2015 roku. Pan Aled Rhys Jones posiada
wyksztatcenie wyzsze (BSc (Hons)), ukonczyt studia na wydziale Estate Management na East
London Polytechnic w Londynie (Wielka Brytania). Pan Aled Rhys Jones uzyskat takze kwalifikacje
rzeczoznawcy majatkowego (chartered surveyor) — jest cztonkiem Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS).

PAN ANDREW PEGGE — CZLONEK ZARZADU

Pan Andrew Pegge zostat powotany do Zarzadu drugiej kadencji z dniem 10 stycznia 2013 roku.
Kadencja Pana Andrew Pegge’a uptywa w dniu 21 lipca 2015 roku. Pan Andrew Pegge posiada
wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Sussex University (Wielka Brytania); ukonczyt studia
podyplomowe na kierunku Marketing w The Chartered Institute of Marketing (Wielka Brytania)
oraz studia MBA na kierunku Finanse w City University Business School (Wielka Brytania). Pan
Andrew Pegge posiada takze tytut CFA - Licencjonowany Analityk Finansowy (Chartered Financial
Analyst) uzyskany w AIMR (Association for Investment Management Research — Stany
Zjednoczone).

PANI ELZBIETA WICZKOWSKA — CZLONEK ZARZADU

Pani Elzbieta Wiczkowska zostata powotana do Zarzadu drugiej kadencji z dniem 28 sierpnia 2010
roku. Kadencja Pani Elzbiety Wiczkowskiej uptywa w dniu 21 lipca 2015 roku. Pani Elzbieta
Wiczkowska posiada wyksztatcenie wyzsze medyczne, ukonczyta studia na Wydziale Lekarskim
Akademii Medycznej w Szczecinie. Pani Elzbieta Wiczkowska ukonczyta studia MBA na University
of Illinois at Urbana-Champaign (USA) a takze studium menedzerskie Advanced Management
Program prowadzone przez IESE Barcelona — Universidad de Navarra w Hiszpanii. Pani Elzbieta
Wiczkowska posiada takze kwalifikacje uzyskane w ramach ACCA (The Association of Chartered
Certified Accountants).

W poréwnaniu do stanu na koniec roku 2011 skfad Zarzadu Celtic Property Developments S.A ulegt
zmianie w zwigzku z rezygnacjg Pana Christophera Bruce’a z petnienia przez niego funkcji Cztonka
Zarzadu ze skutkiem od dnia 13 lipca 2012 r. oraz powotaniem Pana Andrew Pegge na stanowisko
Czlonka Zarzadu w dniu 10 stycznia 2013 r.
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IV. INFORMACJA O UDZIALE KOBIET I MEZCZYZN W ZARZADZIE I
RADZIE NADZORCZE)

Celtic Property Developments S.A. zgodnie z Dobrymi Praktykami Spotek Notowanych na GPW (Rozdz.
IT pkt. 1 ppkt. 2 a) przedstawia informacje o udziale kobiet i mezczyzn odpowiednio w Radzie
Nadzorczej i w Zarzadzie Spotki w okresie ostatnich dwach lat.

Rada Nadzorcza Celtic Property Developments S.A.

Stan na dzien: Liczba kobiet Liczba mezczyzn
31 grudnia 2011 r. 1 4
31 grudnia 2012 r. 1 4

Zarzad Celtic Property Developments S.A.
Stan na dzien: Liczba kobiet Liczba mezczyzn
31 grudnia 2011 r. 1 3

31 grudnia 2012 . 1 2
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V. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWE)]

1. INFORMACIJE O GRUPIE KAPITALOWEJ CELTIC

Grupa Kapitatowa Celtic rozpoczeta swojg dziatalno$¢ w Polsce w 1999 r, od zatozenia przez obecnych
cztonkdw Zarzadu — Pandéw Andrew Shepherda i Aleda Rhys Jones'a spétki Celtic Asset Management
Sp. z 0.0. W kolejnych latach, 1999-2005, dziatalnos¢ spdtki koncentrowata sie na budowaniu portfela
nieruchomosci oraz zarzadzaniu nim na rzecz podmiotdw zewnetrznych w Polsce, Czechach, Litwie,
Rumunii, na Wegrzech oraz w Niemczech. W roku 2005 Celtic Asset Management Sp. z 0.0 rozpoczeta
dziatalno$¢ deweloperskg w ramach wspdtpracy z kilkoma funduszami zarzadzanymi przez Laxey
Partners. W 2007 roku dokonano konsolidacji grupy kapitatowej pod nazwg Celtic Property
Developments SA (BVI), a w 2008 rozpoczeto notowania spotki Celtic Property Developments SA (BVI)
na Gietdzie Papierow Wartosciowych na wolnym nieregulowanym rynku (Freiverkehr) we Frankfurcie.
W okresie od 2005 do 2010 roku najwazniejszym rynkiem dziatania grupy byta Polska. W tym samym
czasie Grupa prowadzita i zarzadzata projektami takze w Czarnogorze, na Wegrzech, we Wloszech,
Belgii, Wielkiej Brytanii, Holandii, Niemczech i Hiszpanii. Miedzynarodowe dos$wiadczenie oraz
praktyczna wiedza branzowa ekspertéw i menedzerdw Grupy Celtic przyczynity sie do stworzenia silnej
i stabilnej Grupy Kapitatowej, ktdéra 23 grudnia 2010 r. zadebiutowata na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

Obecnie, Celtic Property Developments S.A. jest spotkg holdingowa kontrolujgcg grupe 38 spétek
zaleznych, koncentrujgcych sie na prowadzeniu projektéw deweloperskich w segmencie
mieszkaniowym i biurowym. Gtdwnym rynkiem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Celtic jest Warszawa. W
roku 2012, w zwigzku ze zmiang strategii i koncentracjg dziatan na rynku polskim, Grupa zakonczyta
dziatalno$¢ w Wielkiej Brytanii, we Wtoszech, na Wegrzech i w Republice Czarnogory.

Podstawowa role w dotychczasowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej Celtic odgrywat segment biurowy.
Biezgce plany Grupy koncentrujg sie na rozwoju dziatalnosci mieszkaniowej, gtdwnie poprzez realizacje
sztandarowego projektu w warszawskiej dzielnicy Ursus. Oprdcz dziatalnosci deweloperskiej, Grupa
Kapitatowa Celtic $wiadczyta takze ustugi doradcze w zakresie zarzgdzania portfelem nieruchomosci
dla podmiotéw zewnetrznych.
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2. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ]

Na dzien publikacji raportu w sktad Grupy Kapitatowej Celtic (dalej Grupa, Grupa Celtic, Grupa
Kapitatowa) wchodzit podmiot dominujgcy — Celtic Property Developments S.A. (dalej Spdtka) oraz 38
podmiotéw zaleznych. Dziatalno$¢ deweloperska Grupy prowadzona jest za posrednictwem spdtek
inwestycyjnych, bezposrednio zaleznych od spétek Buffy Holdings Nol Ltd (Cypr) i Lakia Enterprises
Ltd (Cypr). Podmiot dominujacy Celtic Property Developments S.A. koordynuje i nadzoruje dziatania
poszczegdlnych spotek zaleznych, bedac jednoczesnie osrodkiem, w ktérym podejmowane sg decyzje
dotyczace strategii rozwoju. Celtic Property Developments S.A. realizuje dziatania zmierzajgce do
optymalizacji kosztéw operacyjnych Grupy Kapitatowej, kreuje polityke inwestycyjng i marketingowa
Grupy oraz petni role koordynatora tej dziatalnosci. W okresie sprawozdawczym, w strukturze Grupy
Celtic zaszty nastepujgce zmiany:

e W maju 2012 r. dokonano:
o sprzedazy wszystkich udziatow spotki 17/110 Gaston Investments Sp. z 0.0. sp.k.;
o sprzedazy wszystkich udziatow w spotce Devin Investments Sp. z 0.0., do ktorej
nalezata nieruchomos¢ potozona przy ul. topuszanskiej 22 w Warszawie;
sprzedazy wszystkich udziatdw w spdtce KMA sp. z 0.0;
sprzedazy wszystkich udziatdbw w spotce Tenth Planet d.o.0 z siedzibg w Kotor,
Republika Czarnogéry;
e W czerwcu 2012 r. wykreslono z Krajowego Rejestru Sagdowego spotke Darvest Investments
Sp. z 0.0. w likwidacji, w nastepstwie zakonczenia procesu jej likwidacji;

e W czerwcu 2012 r. Rada Dyrektorow spotki CAM Estates Limited z siedzibg w Wielkiej Brytanii,
podjeta uchwate w sprawie rozwigzania i likwidacji spotki w zwigzku z zakonczeniem
prowadzonego przez nig projektu. Spotka zostata rozwigzana z dniem 23 pazdziernika 2012 r., co
zostato poswiadczone odpowiednim wpisem w rejestrze Companies House w Wielkiej Brytanii;

e W sierpniu 2012 r. w Sadzie Rejestrowym w Budapeszcie (Févarosi Térvényszék Cégbirdsaga)
ztozony zostat wniosek dotyczacy rozpoczecia postepowania likwidacyjnego Celtic Property
Developments Kft z siedzibg w Budapeszcie. Zakonczenie procesu likwidacji spotki
przewidziane jest na koniec marca 2013;

e W pazdzierniku 2012 r. Lakia Enterprises Ltd., spotka zalezna od Celtic Property Developments
S.A. nabyla od spétki POLAG BV z siedzibg w Holandii 100% udziatdbw w spdtce Antigo
Investments Sp. z 0.0. Na dzien 31 grudnia 2012 r. spdtka byta witascicielem nieruchomosci
potozonej w todzi (dziatka i budynekj oraz dziatek w Czosnowie, Nowej Piasecznicy i
Jaktorowie. Spotka POLAG BV oraz Antigo Investments Sp. z 0.0. sg spotkami powigzanymi z
Celtic Property Developments S.A.

e W grudniu 2012 r. zostata zawarta transakcja, ktorej skutkiem sg zmiany oséb wspdlnikéw i
przystugujgcych im udziatdw w spotce Celtic (Italy) S.r.l. z siedzibg w Mediolanie, Wtochy.
100% udziatdbw w spoétce Celtic (Italy) S.r.l., o tacznej wartosci nominalnej 10 000 EUR
posiadata Celtic Investments Limited, z siedzibg w Nikozji, Cypr, bedaca spdtka zalezng od
Celtic Property Developments S.A. W wyniku transakgcji, Celtic Property Developments S.A.
oraz spotki od niej zalezne nie posiadajg udziatéw w Celtic (Italy) S.r.l.

Powyzsze umowy stanowig kontynuacje strategii Spotki, przyjetej w IV kwartale 2011 roku i
ukierunkowanej na koncentracje dziatan Spotki i Grupy na projekcie w Ursusie i sprzedaz pozostatych
projektow z portfela Grupy.

Wszystkie spotki Grupy podlegajg konsolidacji wedtug metody petnej.
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3.

AKCIJONARIAT

ZNACZNE PAKIETY AKCJI

STRUKTURA AKCJONARIATU CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A.

Pozostali

akcjonariusze Cooperatieve
17,47% Laxey Worldwide

W.A
28,39%

The Value Catalyst H"_’“S_l-'ﬂrd
Fund ple Trading Limited

13,09% 16,04%

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spodtke, akcjonariuszami posiadajgcymi bezposrednio
lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogodinej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy sa:

Liczba

Akcjonariusz . Liczba _ posiadanych Akc_ionariat wgdlug Akcit_)nariat wot.dlug
posiadanych akcji gloséw liczby gloséw liczby akcji
Codperatieve Laxey Worldwide W.A 10 082 930 10 082 930 29,39% 29,39%
Horseguard Trading Limited 5501 681 5501 681 16,04% 16,04%
The Value Catalyst Fund plc 4490 475 4490 475 13,09% 13,09%
QVT Fund LP 3843 635 3843 635 11,20% 11,20%
LP Value Ltd 2198 450 2198 450 6,41% 6,41%
LP Alternative Fund LP 2196 668 2196 668 6,40% 6,40%

Powyzsza struktura akcjonariatu zostata przedstawione w odniesieniu do catkowitej liczby akgiji,
wynoszacej 34.307.488 akcji i obejmujacej akcje serii B, C i D, stanowigce 100% gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spotki i zarejestrowanych przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego na dzien 8 stycznia 2013 r.

POSIADACZE ZE SPECJALNYMI UPRAWNIENIAMI

Wszystkie akcje dotychczas wyemitowane przez Spdtke sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Statut
Spditki nie przyznaje akcjom Spoétki szczegdlinych uprawnien, w tym uprzywilejowania co do gtosu
ani co do powotywania cztonkdw organdw Spdtki. Akcjonariusze Spotki nie posiadajg akgji
dajacych specjalne uprawnienia kontrolne.

OGRANICZENIA ODNOSNIE PRAWA GLOSU

Zgodnie z par. 4 ust. 5 Statutu Spétki, zastawnikowi albo uzytkownikowi akcji nie przystuguje
prawo wykonywania gtosu z akcji zastawionych na jego rzecz albo oddanych mu w uzytkowanie.
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OGRANICZENIA ODNOSNIE PRZENOSZENIA PRAW WLASNOSCI

Wyemitowane dotychczas akcje serii B, C i D Celtic Property Developments S.A. sg przedmiotem
swobodnego obrotu i nie podlegajg zadnym ograniczeniom, z wyjatkiem tych wynikajacych ze
Statutu, Kodeksu Spétek Handlowych, Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, Ustawy o
Ofercie Publicznej, a takze innych istotnych przepiséw prawa.

Zgodnie z par. 4 ust. 6 Statutu Spdtki akcje na okaziciela nie podlegajg konwersji na akcje
imienne. Zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela dokonywana jest na zadanie
Akcjonariusza w drodze uchwaty Zarzadu, ktéra powinna by¢ podjeta w ciggu siedmiu dni, liczac
od dnia przedstawienia Zarzadowi pisemnego zadania dokonania konwersji akcji. Zadanie
powinno wskazywac liczbe akcji imiennych objetych zgdaniem konwersji wraz ze wskazaniem ich
numerdéw. W przypadku dokonania konwersji akcji imiennych na akcje na okaziciela Zarzad
umieszcza w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia punkt dotyczacy zmiany
Statutu w zakresie liczby akcji imiennych.

LAD KORPORACYJINY

ZASADY LADU KORPORACYINEGO

Celtic Property Developments S.A. podlega regulacjom korporacyjnym takim jak Statut,
Regulamin Walnego Zgromadzenia, Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Zarzadu, ktérych
teksty sg dostepne na stronie internetowej Spétki www.celtic.pl.

W roku 2012 Spoétka stosowata zasady fadu korporacyjnego, zawarte w dokumencie Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW, dostepnym na stronie internetowej #atip.//www.corp-
gov.gpw.pl/assets/library/polish/regulacje/dobre _praktyki 19 10 2011 final.pdf. Tekst ten stanowi
zatgcznik do uchwaty Rady Gietdy nr 20/1287/2011 z dnia 19 pazdziernika 2011 r.

Intencjg Spotki jest trwate przestrzeganie wszystkich zasad tadu korporacyjnego okreSlonych w
Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW. Spétka bedzie sie starata w ramach swoich
mozliwosci na wprowadzenie wszystkich zasad tadu korporacyjnego wynikajacych z Dobrych
Praktyk Spotek Notowanych na GPW w najblizszym mozliwym terminie.

ODSTAPIENIA OD ZASAD tADU KORPORACYINEGO

Spotka nie stosuje zasady I.1 tiret 3 wymienionej w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na
GPW, dotyczacej transmisji obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci internet,
rejestracji przebiegu obrad oraz upublicznienia obrad walnego zgromadzenia na stronie
internetowej Spotki.

Spotka nie stosuje takze zasady IV.10 dotyczacej zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci udziatu
w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej.

Nie zastosowanie powyzszych zasady nastgpito z braku mozliwosci technicznych oraz braku
zainteresowania akcjonariuszy Spotki takg transmisjg. Spotka rozwazy w przysztosci transmisje
walnych zgromadzen.

Przejrzystos¢ polityki informacyjnej dotyczacej Walnych Zgromadzen jest zabezpieczana poprzez
wykonywane przez Spdtke wszystkich obowigzkéw informacyjnych, przewidzianych
Rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw wartosciowych. Na mocy wyzej wymienionego
Rozporzadzenia, Spotka publikuje informacje o terminie i miejscu Zgromadzen, porzadku obrad,
projektach uchwat, co umozliwia kazdemu akcjonariuszowi, ewentualnie innej osobie
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zainteresowanej, udziat w Zgromadzeniu. Réwniez po zakonczeniu Zgromadzenia Spotka
przekazuje niezwtocznie do publicznej wiadomosci tres¢ podjetych przez Zgromadzenie uchwat i
innych istotnych informacji dotyczacych Zgromadzenia. W ocenie Zarzadu Spoétka doktada
wystarczajgcej starannosci i stosowane regulacje sg wystarczajace dla zapewnienia przez Spotke
przejrzystej i efektywnej polityki informacyjnej w zakresie rejestrowania obrad Zgromadzen z
zachowaniem dotychczasowej, to jest tradycyjnej metody rejestracji Zgromadzenia.

e SYSTEMY KONTROLI WEWNETRZNEJ I ZARZADZANIA RYZYKIEM

Zarzad Spoiki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spdtce i jego skuteczno$é w
procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i
publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzadzenia z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych.

Zatozeniem skutecznego systemu kontroli wewnetrznej Spotki w sprawozdawczosci finansowej
jest zapewnienie adekwatnosci i poprawnosci informacji finansowych zawartych w
sprawozdaniach finansowych i raportach okresowych. Skuteczny system kontroli wewnetrznej
Spoiki i zarzadzania ryzykiem w procesie sprawozdawczosci finansowej zbudowany zostat poprzez
odpowiednio ustalony zakres raportowania finansowego jak réwniez zdefiniowanie catego
procesu, wraz z podziatem obowigzkéw i organizacjg pracy. Zarzad Spétki dokonuje takze
regularnych przegladdw wynikdw Spdtki z wykorzystaniem stosowanego raportowania
finansowego.

Spotka stosuje zasade niezaleznego przegladu publikowanej sprawozdawczosci finansowej
wynikajaca z przepiséw prawa. Publikowane pdtroczne i roczne sprawozdania finansowe, raporty
finansowe oraz dane finansowe bedace podstawg tej sprawozdawczosci, poddawane s3
odpowiednio przegladowi (w przypadku sprawozdan potrocznych) i badaniu (w przypadku
sprawozdan rocznych) przez audytora Spotki.

Ponadto zgodnie z przyjetymi przez Zarzad i zaakceptowanymi przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy zasadami tadu korporacyjnego w Spédtce funkcjonuje Komitet Audytu. Zgodnie z
§11 ust. 5 Statutu, w przypadku gdy Rada Nadzorcza funkcjonuje w skitadzie 5-osobowym, w
sktad Komitetu Audytu wchodzg wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej.

W ramach dalszych dziatan zmniejszajgcych ekspozycje Spdtki na ryzyka rynkowe jest prawidtowa
ocena potencjalnych i kontrola biezgcych inwestycji deweloperskich w oparciu o wypracowane w
Spotce modele inwestycyjne i procedury decyzyjne. W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z
projektami deweloperskimi i umowami najmu Spotka otrzymuje od podwykonawcdw i najemcow
gwarancje lub polisy ubezpieczeniowe obejmujgce najbardziej powszechne zagrozenia zwigzane z
realizacjg inwestycji lub zabezpieczajgce czynsz z najmu.

Procedura zarzadzania ryzykiem podlega okresowej aktualizacji przez Zarzad Spétki przy
wspotudziale kluczowej kadry kierowniczej oraz doradcow zewnetrznych.

o ORGANY ZARZADZAJACE, NADZORUJACE I KOMITET AUDYTU

Zarzad Spotki dziata na podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych, postanowien Statutu
Spoétki, jawnego i dostepnego publicznie Regulaminu Zarzadu zatwierdzonego uchwatg Rady
Nadzorczej oraz zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW.

Rada Nadzorcza dziatata zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych, postanowieniami

Statutu Spétki, uchwalonym przez nig jawnym i dostepnym publicznie Regulaminem Rady

Nadzorczej, okreslajacym jej organizacje i sposdb wykonywania czynnosci oraz Zasadami Dobrych

Praktyk Spotek Notowanych na GPW. Rada Nadzorcza jest organem kolegialnym i sktada sie z 5
17



CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A.
RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ] ZA ROK 2012

(pieciu) do 7 (siedmiu) czlonkow. Liczbe cztonkdw Rady Nadzorczej zgodnie z zapisami
poprzedniego zdania ustala Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru Spotki we wszystkich dziedzinach dziatalnosci
Spoétki. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty lub wydaje opinie w sprawach zastrzezonych do jej
kompetencji stosownie do postanowien Statutu Spdtki oraz w trybie przewidzianym
postanowieniami Statutu lub stosownymi przepisami prawa. Rada Nadzorcza spetniata warunek
posiadania w swoim skfadzie co najmniej dwdch cztonkéw niezaleznych zgodnie z kryteriami
niezaleznosci okreslonymi w Statucie Spotki. Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej ustalone
W sposOb przejrzysty nie stanowito istotnej pozycji kosztow Spétki wptywajacych na wynik
finansowy. Jego wysoko$¢ zatwierdzona uchwatg Walnego Zgromadzenia zostata ujawniona w
punkcie 21 Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej.

W ramach Rady Nadzorczej zostat utworzony Komitet Audytu. W sktad Komitetu Audytu wchodzi
od trzech do pieciu cztonkdw, w tym przynajmniej jeden cztonek powinien byé Czionkiem
Niezaleznym Rady Nadzorczej i jednoczesnie spetnia¢ warunki niezaleznoséci i posiadac
kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej. W obecnej chwili wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej sg jednoczesnie cztonkami Komitetu Audytu.

° ZARZAD — POWOLYWANIE, ODWOLYWANIE, UPRAWNIENIA

Czlonkowie Zarzadu sg powotywani i odwotywani przez Rade Nadzorczg. Obecna kadencja
Zarzadu Spotki trwa od dnia 21 lipca 2010 roku, tj. od dnia odbycia Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia za 2009 r. i powotania Zarzadu II kadencji i zakonczy sie w dniu 21 lipca 2015
roku. Kadencja obecnego Zarzadu jest wspdlna i trwa 5 lat (§ 13 ust. 1 Statutu). Odwotanie lub
zawieszenie cztonka Zarzgdu moze nastgpi¢ wylgcznie z waznych powoddw. Art. 368 § 4 KSH
przewiduje réwniez prawo odwotania lub zawieszenia czionka Zarzadu przez Walne
Zgromadzenie.

Kompetencje do prowadzenia spraw Spotki okre$la Regulamin Zarzadu zatwierdzony uchwatg
Rady Nadzorczej. Zarzad jest organem zarzadzajgco - wykonawczym Spétki i jako taki prowadzi
sprawy Spdtki oraz kieruje catoksztattem jej dziatalnosci, zarzadza przedsiebiorstwem
prowadzonym przez Spotke oraz reprezentuje jg na zewnatrz. Do praw i obowigzkéw Zarzadu w
szczegolnosci nalezy:

e ustalenie terminu, porzadku obrad i zwotywanie Walnych Zgromadzen,

e sktadanie Walnemu Zgromadzeniu wnioskdw, wraz z opinig Rady Nadzorczej, w sprawach
objetych porzadkiem jego obrad,

e przedstawianie Radzie Nadzorczej sprawozdania finansowego i pisemnego sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci w okresie obrachunkowym oraz wniosku w sprawie podziatu zysku
lub pokrycia strat, ktére to dokumenty podlegajg rozpatrzeniu na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu,

¢ uchwalanie Regulaminu Organizacyjnego Spotki oraz innych aktdw wewnetrznych Spotki
regulujgcych tok pracy przedsiebiorstwa Spotki,

e opracowywanie i uchwalanie planéw rocznych, wieloletnich i strategicznych Spotki,
e ustanawianie prokury i udzielanie petnomocnictw,
e wystepowanie do Rady Nadzorczej z wnioskiem o zwotanie jej posiedzenia,

e wystepowanie do Rady Nadzorczej z wnioskami o zatwierdzenie Regulaminu Zarzadu,
Regulaminu Organizacyjnego Spditki, rocznych budzetéw i plandw rozwojowych Spotki.
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Czlonkowie Zarzadu maja obowigzek uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu w skfadzie
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie Walnego
Zgromadzenia.

Zarzad Spdiki jest upowazniony do dnia 30 sierpnia 2013 roku do podwyZzszenia kapitatu
zaktadowego Spoétki w granicach kapitatu docelowego o kwote nie wyzszg niz 2.500.000 PLN.
Zarzad moze wykona¢ upowaznienie, o ktorym mowa w zdaniu poprzednim, poprzez dokonanie
jednego lub kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego, przy czym akcje moga byc
obejmowane zaréwno za wktady pieniezne, jak i niepieniezne (aporty). Zarzad Spotki jest
upowazniony za zgodg Rady Nadzorczej do pozbawienia akcjonariuszy w catosci lub czesci prawa
poboru akgcji wyemitowanych na podstawie wspomnianego wczesniej upowaznienia.

e ZASADY ZMIAN STATUTU

Kodeks Spodtek Handlowych reguluje szczegdtowo zmiany statutu spotki akcyjnej w rozdziale 4, 5 i
6 przepisow o spotce akcyjnej (art. 430 KSH i nast.). Zmiana Statutu Spotki wymaga decyzji
podjetych przez WZA.

° WALNE ZGROMADZENIE

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem Spétki. Walne Zgromadzenie dziata zgodnie z
zasadami okre$lonymi w Kodeksie Spétek Handlowych, Statucie Spétki oraz Regulaminie Walnych
Zgromadzen. Statut Spotki oraz Regulamin Walnych Zgromadzen znajdujg sie na stronie
internetowej Spotki: www.celtic.pl. Walne Zgromadzenia sg Zwyczajne i Nadzwyczajne. Walne
Zgromadzenie zwotujg uprawnione organy lub osoby, ktdrych uprawnienie wynika z przepiséw
prawa lub Statutu. Odbywajg sie w miejscu i czasie utatwiajgcym najszerszemu kregowi
Akcjonariuszy uczestnictwo w Zgromadzeniu. Do udziatu w Walnym Zgromadzeniu uprawnieni sg
Akcjonariusze Spotki uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i
uzytkownicy, ktdrym przystuguje prawo gtosu, jezeli zostali wpisani do ksiegi akcyjnej co najmniej
na tydzien przed odbyciem Walnego Zgromadzenia. Do najwazniejszych uprawnienn Walnego
Zgromadzenia nalezg decyzje w sprawie emisji akcji z prawem poboru, dzien ustalenia praw do
dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy, powotywania i odwotywania cztonkdéw Rady
Nadzorczej, ustalania ich wynagrodzenia, jak rowniez podejmowanie uchwat w sprawach
wskazanych w KSH.
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5. ODPOWIEDZIALNOSC SPOLECZNA

Naszg dziatalno$¢ w zakresie realizacji projektow deweloperskich postrzegamy w szerokim kontekscie
tworzenia nowoczesnej, wielowymiarowej przestrzeni miejskiej oraz nowej jakosci zycia dla
mieszkancow i uzytkownikow naszych inwestycji. Odpowiedzialno$¢ za nasze otoczenie wyrazamy
takze poprzez wsparcie dla réznych inicjatyw spotecznych i kulturalnych, bezposrednio lub posrednio
zwigzanych z naszg dziatalnoscig inwestycyjna.

Wiekszos¢ inicjatyw spotecznych zrealizowanych w roku 2012 byta zwigzana z projektem w Ursusie,
gdzie Grupa Celtic majgc $wiadomos$¢ swojej roli w tak kompleksowym przedsiewzieciu jak
rewitalizacja terenéw po dawnych ZPC Ursus, od kilku lat podejmuje inicjatywy, wychodzace poza
zakres typowych dziatan inwestorskich i budowlanych.

W ramach wspoétodpowiedzialnosci spotecznej i dostrzezenia potrzeby aktywnego uczestnictwa w
kreowaniu publicznej przestrzeni miejskiej Grupa Celtic zadeklarowata wole nieodptatnego przekazania
wtadzom miasta stotecznego Warszawy ok. 20 ha terendéw pod inwestycje miejskie - drogi i szkoty.
Wartos$¢ tych terendw wedtug Prognozy skutkow finansowych uchwalenia miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego terenow poprzemystowych w rejonie ulicy Orfow Piastowskich
przygotowanej na zlecenie Miasta Stotecznego Warszawy szacowana jest na ok. 70 min PLN.

Warto przypomnie¢, iz na terenach nalezgcych obecnie do Grupy Celtic zlokalizowany jest, dziatajacy
od 1992 roku, Osrodek Kultury Arsus. Przy ul. Traktorzystéw 14 znajduje sie sala widowiskowo-kinowa
z petnym wyposazeniem na 500 miejsc siedzacych, sala kameralna ze 120 miejscami i estradg,
piwnica ,Arsus” do dziatalnosci alternatywnej (koncerty, spektakle teatralne, performance ), galeria
sztuki wspdtczesnej ,Ad-Hoc”, kino ,Ursus” oraz pomieszczenia klubowe do prowadzenia
artystycznego ruchu amatorskiego tj. klubow zainteresowan, zaje¢ specjalistycznych, zespotéw
artystycznych i pracowni. Instytucja posiada takze petne wyposazenie administracyjno-techniczne z
nowoczesnym nagtosnieniem i oSwietleniem. Na mocy Paktu dla Kultury w Ursusie z 2011 roku,
podpisanego przez Grupe Celtic z przedstawicielami wtadz Ursusa oraz kierownictwem domu Kultury
Arsus, Grupa Celtic obnizyta stawke najmu za budynek Osrodka Arsus, do symbolicznych 100 PLN
miesieczne, co umozliwi Domowi Kultury w ciggu najblizszych 4 lat przeznaczenie wiekszych $rodkéw
na cele statutowe.

W ramach wspdtpracy z Urzedem Dzielnicy jak réwniez z innymi placéwkami zlokalizowanymi na
terenie Ursusa w minionym roku Grupa Celtic wspierata nastepujgce aktywnosci:

- wsparcie finansowe dla imprez zorganizowanych przez Urzad Miasta: Dni Ursusa oraz Babie
Lato;

- dofinansowanie wrzesniowych obchoddw 50-lecia Szkoly Podstawowej nr 4 im. Wiadystawa
Broniewskiego;

- dofinansowanie Ochotniczej Strazy Pozarnej w Ursusie, ktdra zbierata Srodki na zakup
nowego samochodu pozarniczego;

- prace nad wirtualnym Muzeum Ursusa.

- wsparcie merytoryczne w zakresie inzynieryjno-menadzerskim dla Misji Kamilianskiej, ktorej
jedna z placéwek znajduje sie na terenach po bytych ZPC Ursus.

Obok inicjatyw realizowanych na terenie Ursusa, w 2012 roku, rozpoczeliSmy takze wspotprace z
Fundacjg Instytut Warszawski przy projekcie ,Bezpieczna kolej w miescie stotecznym”. Celem projektu
jest miedzy innymi zwiekszenie $wiadomosci spotecznej warszawiakéw bedacych codziennymi
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uzytkownikami kolei o mozliwos¢ przeciwdziatania zagrozeniom bezpieczenstwa w mysl hasta zgodnie
z ktérym ,kazdy uczestnik ruchu kolejowego ma wptywa na bezpieczenstwo swoje i innych”.

W 2013 roku bedziemy kontynuowac realizacje projektow prospotecznych wierzac ze przyniosg one
wymierne rezultaty zaréwno bezposrednim beneficjentom jak i spotecznosciom, w ktérych beda
realizowane.

6. STRATEGIA I CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE
KIERUNKOW ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE]

W najblizszych latach strategia Grupy bedzie ukierunkowana na osiggniecie w jak najkrétszym
terminie zwrotu z inwestycji dla Akcjonariuszy. W ramach realizacji strategii Grupa skupi swoje wysitki
na projekcie w Ursusie, przeznaczajac do zbycia pozostate projekty, znajdujace sie w réznych fazach
inwestycyjnych. W celu przyspieszenia osiggniecia zwrotu z inwestycji dla Akcjonariuszy, projekt w
Ursusie zostanie podzielony na mniejsze projekty, ktore bedy realizowane we wspdtpracy z
doswiadczonymi deweloperami. Pozwoli to na skrdécenie czasu realizacji catego projektu poprzez
prowadzenie kilku projektdw inwestycyjnych jednocze$nie. Réwnolegta realizacja kilku mniejszych
przedsiewzie¢ deweloperskich w ramach projektu Ursus przy wspotudziale renomowanych
deweloperéw pozwoli takze na osiggniecie efektu synergii i optymalizacje kosztéw promocji, sprzedazy
i marketingu zwigzanych z tymi projektami. W przypadku braku zatwierdzenia Planu, zamiarem Grupy
jest rozwazenie innych opcji, w tym réwniez realizacja mniejszych projektdw we wspotpracy z innymi
deweloperami w celu uruchomienia w jak najkrétszym czasie strumienia przychodéw finansowych.

Istotnym elementem realizowanej strategii jest takze dgzenie do optymalizacji kosztdw operacyjnych
w catej Grupie Celtic. W tym kontekscie, w roku 2012 r. zostaty zbyte lub rozwigzane zagraniczne
sp&tki operacyjne Grupy w Czarnogdrze, Wielkiej Brytanii oraz we Wioszech, trwa takze proces
zamkniecia spotki operacyjnej na Wegrzech. Ponadto, w roku 2012 Grupa istotnie zredukowata faczne
koszty osobowe prowadzonej dziatalnosci, ktdre w poréwnaniu do roku 2011 zmniejszyly sie o 39,3%.
Istotnym elementem, ktory wptynat na obnizenie kosztéw osobowych byta redukcja wynagrodzenia
Zarzadu oraz Rady Nadzorczej i wprowadzenie wynagrodzenia w formie warrantdw subskrypcyjnych
dla cztonkdw Zarzadu Spoiki. Przyjeta strategia znalazta odbicie zarowno w wymiarze finansowym jak i
w strukturze organizacyjnej i kapitatowej Grupy Celtic.

Niezaleznie od zatozen strategicznych przyjetych na najblizsze lata, Spdtka nie wyklucza, iz
w przysztoéci bedzie zainteresowana przejeciami innych podmiotéw dziatajgcych w  sektorze
deweloperskim. Potencjalnymi celami przeje¢ bedg przede wszystkim spotki posiadajgce grunty w
ciekawych lokalizacjach i/lub prowadzace projekty pasujgce do wizerunku Grupy.

Tak okreslona strategia Grupy, realizowana w wymagajgcym otoczeniu rynkowym, determinowanym
przez ogolne spowolnienie gospodarcze, spadek popytu na nieruchomosci oraz trudniejszy dostep do
kapitatu, okresla wytyczne dla poszczegdlnych obszaréw dziatalnosci Grupy na najblizszych kilka lat i
ma na celu zapewnienie Akcjonariuszom optymalizacje zwrotu z inwestycji.
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7. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE] I ISTOTNE WYDARZENIA W
OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

° STRUKTURA PRZYCHODOW I INFORMACJA O PRODUKTACH
W 2012 roku Grupa Celtic prowadzita dziatalno$¢ w zakresie:

1) prowadzenia i sprzedazy wlasnych projektow deweloperskich (mieszkaniowych i
komercyjnych) w Polsce, na Wegrzech i w Czarnogoérze, z tytutu ktérych uzyskiwata przychody
ze sprzedazy zapasow, przychody z najmu oraz przychody z ustug zwigzanych z najmem;

2) zarzadzania aktywami nieruchomosciowymi na rzecz podmiotéw instytucjonalnych we
Wioszech i w Wielkiej Brytanii, z tytutu ktdrych Grupa uzyskiwata przychody z ustug w
zakresie doradztwa z zakresu nieruchomosci.

Struktura przychodow Grupy Celtic wg kategorii
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Przychody Grupy za rok 2012 r. wyniosty 16,7 min PLN. Najwiekszy, bo blisko 60-procentowy udziat w
tej kwocie reprezentowaty przychody z najmu wraz z ustugami zwigzanymi z najmem, ktére wzrosty
tacznie w poréwnaniu do roku ubiegtego o 5,2%. Przychody z najmu generowane byty przede
wszystkim przez 2 budynki biurowe w Warszawie — budynek Aquarius przy ulicy Potczynskiej 31A oraz
budynek Solar przy ulicy Cybernetyki 7B. Na dzien 30 grudnia 2012 r. budynki te byly wynajete
odpowiednio w 98% i 95%.

W zwigzku z zakonczeniem w roku 2011 sprzedazy gotowych projektéw Grupy i zbyciem zapasow,
przychody ze sprzedazy zapasow Grupy w roku 2012, generowane przede wszystkim ze sprzedazy
dziatek w Magdalence, zamknety sie w kwocie 1,2 min PLN i byly nizsze od ubiegtorocznych
0 15,0 min PLN. Z kolei zakonczenie projektow doradczych realizowanych przez spotki z Grupy we
Wioszech i w Wielkiej Brytanii przetozyto sie na obnizenie przychodéw z dziatalnosci doradczej
0 10,3 min PLN w poréwnaniu do roku 2011.

Rezultatem powyzszych zmian, byto zmniejszenie catkowitych rocznych przychodéw ze sprzedazy
0 24,9 min PLN.

e INFORMACIA O RYNKACH ZBYTU, ODBIORCACH I DOSTAWCACH GRUPY

Gtownym rynkiem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Celtic jest Polska, a w szczegdlnosci aglomeracja
warszawska, gdzie usytuowanych jest blisko 99% z posiadanych przez Grupe inwestycji pod wzgledem
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ich wartosci. Pozostatg czes¢ portfela Grupy stanowity nieruchomosci komercyjne i mieszkaniowe w
Czarnogorze i na Wegrzech, przy czym nieruchomosci w Czarnogorze zostaty zbyte w maju 2012 r.

W zwigzku z zakoriczeniem projektéw prowadzonych we Wioszech i w Wielkiej Brytanii, w roku 2012
zmianie ulegta geograficzna struktura przychodéw Grupy. W roku 2012 blisko 80% przychodéw Grupy
pochodzito z rynku krajowego, podczas gdy w roku 2011 proporcja ta wyniosta 50%. Pozostata czes$¢
przychoddw generowana byta przez klientéw zagranicznych, przede wszystkim z Wtoch, gdzie spdiki z
Grupy $wiadczyly ustugi doradcze w zakresie zarzadzania nieruchomosciami. W roku 2012, w zwigzku
z zakonczeniem projektow prowadzonych we Wtoszech i w Wielkiej Brytanii, spotki Grupy prowadzace
dziatalno$¢ na tych rynkach zostaty rozwigzane.

Odbiorcy Spoétki i jej Grupy Kapitatowej dzielg sie na dwie podstawowe grupy SciSle zwigzane z
rodzajem projektéw prowadzonych przez Grupe: specjalistyczne fundusze nieruchomosci oraz odbiorcy
indywidualni. Projekty o przeznaczeniu komercyjnym sg docelowo sprzedawane wyspecjalizowanym
inwestorom instytucjonalnymi dziatajgcym na rynku nieruchomosci. Grupa wspdtpracuje miedzy
innymi z takimi funduszami jak Deka Immobilien oraz Azora. Mniejsze projekty sg sprzedawane
inwestorom indywidualnym. Przed rozpoczeciem sprzedazy Spotka dokonuje komercjalizacji budynku.
W zwigzku z powyzszym najemcy powierzchni komercyjnych stanowig réwniez posrednig grupe
odbiorcéw.

Z uwagi na przeznaczenie czesci nieruchomosci pod zabudowe mieszkaniowg odbiorcami Grupy beda
takze osoby fizyczne poszukujgce nowego mieszkania. Charakterystyka docelowej grupy odbiorcow
zalezy od rodzaju poszczegolnych projektdw. Dotychczas Grupa Celtic realizowata projekty
przeznaczone dla klientéw indywidualnych o wyzszym potencjale nabywczym (osiedle Wilanéw Classic,
apartamenty w kamienicy przy ulicy Koszykowej 69). W przypadku uruchomienia projektu
mieszkaniowego w Ursusie baza klientow Spotki poszerzy sie o osoby poszukujgce mieszkania z
segmentu mieszkan popularnych w przystepnych cenach oraz deweloperdéw poszukujgcych ciekawych
terendw inwestycyjnych. Nalezy spodziewac sie, iz udziat tej grupy odbiorcow w portfelu Spétki bedzie
systematycznie wzrastat.

W ramach zarzadzania portfelami nieruchomosci na rzecz podmiotéw zewnetrznych, odbiorcami Grupy
sg takze inwestorzy instytucjonalni posiadajgcy nieruchomosciowe fundusze inwestycyjne badz
portfele nieruchomosci wykorzystywane na wiasne potrzeby.

Istotnym odbiorcg Grupy w roku 2012 byt witoski fundusz Spazio Industriale, na rzecz ktorego ustugi
doradcze $wiadczyt Celtic Italy s.r.l, spdtka zalezna z Grupy. Przychody z tytutu umowy ze Spazio
Industriale wyniosty ponad 8,4 min PLN i stanowity blisko 14% catkowitych przychodéw Grupy w roku
2012.

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci, gtdownymi dostawcami dla Spétki i jej Grupy
Kapitatowej sg zatrudnieni w ramach prowadzonych inwestycji generalni wykonawcy, przedsiebiorstwa
budowlane, firmy inzynieryjne, biura projektowe i architekci, firmy zarzadzajgce nieruchomosciami,
biura posrednictwa nieruchomosciami, kancelarie prawne oraz inne podmioty zewnetrzne
zaangazowane w proces przygotowywania i realizacji procesu deweloperskiego.

e ZDARZENIA WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC I WYNIK FINANSOWY

> ZAKONCZENIE BUDOWY I ODDANIE DO UZYTKOWANIA BUDYNKU IRIS PRZY UL.
CYBERNETYKI 9, W WARSZAWIE

Budynek IRIS jest szesciokondygnacyjnym budynkiem biurowym o tacznej powierzchni najmu
ok. 14,3 tys. m? wraz z 233 miejscami parkingowym i jest koficowym etapem projektu
biurowo-mieszkaniowego zlokalizowanego u zbiegu ulic Cybernetyki i Postepu w Warszawie. W
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III kwartale 2012 roku zakonczono prace budowlane, ktérych gtéwnym wykonawca byt Eiffage
Budownictwo Mitex S.A. i w pazdzierniku 2012 r. spétka otrzymata pozwolenie na uzytkowanie
budynku. W grudniu 2012 r. do budynku wprowadzili sie pierwsi najemcy — spotki z grupy
Saint-Gobain. Na dzien publikacji raportu budynek IRIS zostat wynajety w 46%, zas w
odniesieniu do pozostatej powierzchni prowadzone sg rozmowy z potencjalnymi najemcami.
Budowa i wykonczenie budynku zostaty sfinansowane ze $rodkéw wiasnych oraz z kredytu
budowlano-inwestycyjnego i odnawialnego kredytu VAT, udzielonych przez Bank BZ WBK S.A
spotce zaleznej Belise Investments Sp. z 0.0, realizujacej projekt IRIS.

> OBNIZENIE WARTOSCI NIERUCHOMOSCI NA KONIEC ROKU 2012

Zgodnie z wycenami dokonanymi przez firme Savills sp. z 0.0. na koniec 2012 r. faczna
wartos¢ godziwa nieruchomosci bedacych w posiadaniu Grupy i obejmujgcych nieruchomosci
inwestycyjne, zapasy oraz nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy wyniosta 476,5 min PLN
i byta nizsza o 124,2 min PLN od warto$ci wykazanych na koniec roku 2011. Obnizenie
wartosci nieruchomosci zostato ujete w wyniku z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, ktory
na koniec 2012 r. byt ujemny i wynidst 55,7 min PLN bedac gtéwng sktadowa tgcznej straty
Grupy, ktdra za rok 2012 wyniosta 162,8 min PLN. Na obnizenie wyceny nieruchomosci
bedacych w portfelu Grupy najwiekszy wptyw miaty takie czynniki jak sprzedaz kilku projektow
z portfela Grupy, brak uchwalonego Planu zagospodarowania dla Ursusa oraz utrzymujaca sie
od kilku lat sytuacja na rynku nieruchomosci, charakteryzujgca sie nizszym poziomem popytu
zarowno na nieruchomosci mieszkaniowe jak i komercyjne.

Czynnikiem, ktéry pozytywnie wptynat na zmiane wartosci portfela nieruchomosci Grupy byt
wzrost wartosci budynku IRIS, w zwigzku z zakonczeniem budowy i oddaniem budynku do
uzytku

> PROCES ZATWIERDZENIA PLANU ZAGOSPODAROWANIA PRZESTRZENNEGO DLA
TERENOW PO BYLYCH ZAKLADACH PRZEMYSLU CIAGNIKOWEGO W URSUSIE

Na dzien publikacji niniejszego raportu wiadze miasta Warszawy nadal nie zamknety prac nad
zatwierdzeniem Planu zagospodarowania przestrzennego terenow poprzemystowych w rejonie
ulicy Orfow Piastowskich w Ursusie. W konsekwencji Grupa Celtic nie rozpoczeta realizacji
projektu w Ursusie. Uchwalenie Planu przez Rade m. st. Warszawy jest kluczowym elementem
uruchomienia catego projektu i rozpoczecia prac budowlanych pierwszego etapu.
Przedtuzajgcy sie proces uchwalania planu bezposrednio przekfada sie na odsuwanie sie w
czasie rozpoczecia inwestycji i moment ropoznania przychoddw z projektu. Zgodnie z nowg
wersjg Planu Grupa bedzie mogta zrealizowac plany inwestycyjne obejmujgce wybudowanie
740 tys. powierzchni uzytkowej. W zwigzku z brakiem zatwierdzonego Planu, zamiarem Grupy
jest realizacja mniejszych projektdw we wspétpracy z innymi deweloperami w celu
uruchomienia w jak najkrotszym czasie strumienia przychoddéw finansowych

> SPRZEDAZ NIERUCHOMOSCI

W roku 2012 zostaly sprzedane nieruchomosci przy ul. topuszanskiej 22 w Warszawie
(poprzez sprzedaz spoétki Devin Investments sp. z.0.0.), nieruchomosci nalezace do Grupy w
Republice Czarnogéry (poprzez sprzedaz spotki Tenth Planet d.o.0.) oraz dziatki znajdujace sie
w Ursusie, nabyte przez spotke Dalkia Polska sp. z 0.0 i przeznaczone na cele inwestycji
cieptowniczych i energetycznych. Sprzedaz wyzej wymienionych spotek zaleznych i
nieruchomosci inwestycyjnych wygenerowata dodatkowe wptywy pieniezne dla Grupy w
tacznej kwocie 45,6 min PLN.
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> ZARZADZANIE PORTFELEM NIERUCHOMOSCI I DZIALALNOSC DORADCZA

W roku 2012 w zwigzku z zakonczeniem prowadzonych projektéwm doradczych, Grupa
zakonczyta dziatalno$¢ na rynku brytyjskim i wioskim, co miato wplyw na zmniejszenie
przychoddw z dziatalnosci doradczej o 10,3 min PLN w poréwnaniu do roku ubiegtego.

> NADzZWYCZAINE WALNE ZGROMADZENIE AKCIJONARIUSZY — UCHWALA W SPRAWIE
NABYCIA AKCJI SPOLKI W CELU UMORZENIA

W dniu 10 sierpnia 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate w
sprawie nabycia akgji Spdtki w celu umorzenia. Walne Zgromadzenie Spétki upowaznito Zarzad
do nabycia od akcjonariuszy Spotki nie pdzniej niz do 31 grudnia 2013 r. fgcznie nie wiecej niz
11.541.891 (stownie: jedenascie milionow pie¢set czterdziesci jeden tysiecy osiemset
dziewiecdziesigt jeden) akcji Spotki, o wartosci nominalnej 0,10 PLN (dziesie¢ groszy) kazda i
0 tacznej wartoéci nominalnej nie wyzszej niz 1.154.189,10 PLN (stownie: jeden milion sto
piecdziesigt cztery tysigce sto osiemdziesigt dziewie¢ ztotych dziesie¢ groszy). Akcje moga
zostaC nabyte na rynku regulowanym (w trakcie sesji gietdowej i w transakcjach poza
sesyjnych) oraz poza rynkiem regulowanym. Akcje zostang nabyte przez Spétke zgodnie z art.
362 § 1 pkt 5 k.s.h. w celu ich umorzenia, za cene nie nizszg niz warto$¢ nominalna akgcji i nie
wyzszg niz 15,89 zt (stownie: pietnascie ztotych osiemdziesigt dziewie¢ groszy) za jedng akcje.
Ponadto Walne Zgromadzenie upowaznito Zarzad Spdtki do ustalenia szczegétowych
warunkéw nabycia Akcji w zakresie nieuregulowanym w uchwale oraz do dokonywania
wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zmierzajgcych do wykonania uchwaty, w tym do
zawarcia umowy z firmg inwestycyjng. W celu umorzenia Akcji, po nabyciu wszystkich lub
czesci Akcji Zarzad Spoétki zwota Walne Zgromadzenie Spétki z porzadkiem obrad obejmujgcym
co najmniej podjecie uchwat w sprawie umorzenia akcji wtasnych oraz obnizenia kapitatu
zaktadowego Spdtki i zmiany Statutu Spotki.

Uzasadnieniem dla rekomendacji Zarzadu w sprawie podjecia uchwaty o skupie akcji wiasnych
w celu ich umorzenia byta dekoniunktura na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie,
ktora jest elementem ogdlnoswiatowych trenddw na rynkach kapitatowych, skutkujgca
obnizeniem ceny rynkowej akgji Celtic Property Developments S.A. W opinii Zarzadu Spotki
wycena ta odbiega od fundamentéw wzrostu wartosci Spotki w ujeciu dtugoterminowym.
Skupienie czesci akcji jest wiec optymalne z punktu widzenia interesu wszystkich akcjonariuszy
Spotki. Rada Nadzorcza Spétki  pozytywnie  zaopiniowata w/w  projekt  uchwaty
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki, podejmujac stosowang uchwate przyjmujaca
projekt uchwat Walnego Zgromadzenia.

8. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJINYCH

Grupa Celtic, realizujgc projekty deweloperskie, finansuje je zaréwno przy wykorzystaniu Srodkow
wihasnych jak i kredytdbw bankowych. W przysztosci Grupa zaklada realizacje przedsiewzie¢ za
posrednictwem podmiotow zaleznych lub wspdtkontrolowanych, a finansowanie tych przedsiewziec
budowlanych oraz inwestycyjnych (kredyty celowe) pozyskiwane bytoby bezposrednio przez te spoitki
lub za posrednictwem Celtic Property Developments S.A.

e INWESTYCJE KAPITALOWE

Warto$¢ nieruchomosci bedgcych w posiadaniu Grupy, obejmujgcych nieruchomosci inwestycyjne,
zapasy oraz nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy wynosita na koniec roku 2012 476,5 min PLN i
zmienita sie w stosunku do ubiegtego roku o 124,2 min PLN. Na warto$¢ portfela nieruchomosci
pozytywny wptyw miato zakonczenie budowy i oddanie do uzytkowania biurowca IRIS, ktére zostato
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odwzierciedlone we wzroscie wartosci tej nieruchomosci o 36,7 min PLN w stosunku do stanu na
koniec roku 2011. Z kolei zbycie w roku 2012 kilku nieruchomosci bedgcych w portfelu Grupy
(nieruchomo$¢ przy topuszanskiej 22 w Warszawie, nieruchomo$ci w Czarnogorze oraz dziatek w
Ursusie) oraz nizsza wycena nieruchomosci w Ursusie z uwagi na brak uchwalonego planu
zagospodarowania wptynety na zmniejszenie wartosci portfela nieruchomosci.

Wyceny nieruchomosci na koniec roku 2012, podobnie jak w roku ubiegtym, zostaty przeprowadzone
przez niezaleznego rzeczoznawce — firme Savills Polska Sp. z 0.0.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie nieruchomosci Grupy.

Powierzchnia Wycena

Powierzchnia dziatki . ::;‘;:';‘2‘ 3 1_'1;%:‘:

(mkw) (m PLN)
Nieruchomosci inwestycyjne 884 703 580,3 460,9
1 URSUS Mieszkania / biura /ustugi 585 053 mkw 740 000 381,7 281,5
2 SOLAR / CYBERNETYKI 7B Biura 3908 mkw 5792 35,3 32,3
3 IRIS Biura 7 449 mkw 14 300 45,9 82,6
4 AQUARIUS Biura 15480 mkw 5211 30,5 22,9
5 LOPUSZANSKA Biura 44909 mkw 66 000 40,9 sprzedane
6 JANA KAZIMIERZA Biura 8704 mkw 20 700 16,9 15,1
7 WOLBORZ Park logistyczny 10,0 ha 32700 2,4 2,4
Skapitalizowane ptatnosci z tytutu uzytkowania wieczystego gruntow 26,7 24,1
Zapasy (po wartosci godziwej) 19 214 20,3 15,6
8 MAGDALENKA Dziatki 27 306 mkw nd 4,9 3,6
9 tODZ, Legion6éw 18 Mieszkania / biura /ustugi 1457 mkw 3814 - 5,3
10 KOSZYKOWA (oficyna) Mieszkania 744 mkw 454 2,8 1,1

Grunty rolne/

11 CZOSNOW Dziatki budowlane 15,2 ha nd - 1,3
12 JAKTOROW Grunty rolne 32 ha nd - 0,3
13 NOWA PIASECZNICA Dziatki budowlane 15029 mkw nd - 0,6
14 CZARNOGORA Mieszkania, grunty 86 119 mkw 339 4,6 sprzedane
15 ALSONEMEDI (Wegry) Magazyny/ biura 42 495 mkw 14 607 8,0 3,4
PORTFEL NIERUCHOMOSCI RAZEM 903 917 600,7 476,5

(*) Nieruchomosc zaklasyfikowana jako aktywo przeznaczone do sprzedazy

> URSUS

W drugiej potowie 2006 r. Grupa Celtic nabyta ze Srodkéw wiasnych ponad 58 hektaréw
gruntow po bylych Zaktadach Przemystu Ciggnikowego Ursus, z zamiarem realizacji
wielofunkcyjnego projektu urbanistycznego. Grunty te znajdujg sie na obszarze objetym
projektem miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, ktdry obejmuje obszar o
pow. ok. 220 hektardw, w tym rowniez tereny poprzemystowe zlokalizowane w rejonie ulicy
Ortéw Piastowskich w Ursusie.

W pazdzierniku 2006 r. Rada m.st. Warszawy przyjeta Studium Uwarunkowan i Kierunkow
Zagospodarowania Przestrzennego m. st. Warszawy obejmujace caty obszar Warszawy, w tym
takze obszar Ursusa. Dla czesSci terendw po bylych ZPC Ursus zmieniono przeznaczenie z
przemystowych na mieszkaniowe, ustugowe i wielofunkcyjne, pozostawiajgc jednak réwniez
funkcje przemystowg na czesci terenu.

Réwniez w pazdzierniku 2006 r. Rada m.st. Warszawy podjeta uchwate o przystapieniu do
sporzadzenia miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego terendw
poprzemystowych w rejonie ul. Ortdw Piastowskich obejmujgcego m.in. teren po d. ZPC Ursus.
Pierwsze wytozenie projektu planu oraz publiczna dyskusja miaty miejsce w listopadzie 2009 r.

26




CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A.
RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ] ZA ROK 2012

W efekcie zgtoszonych uwag wprowadzono korekty do projektu planu, ktérego ponowne
wytozenie nastgpito w maju 2011 r. Termin zgtaszania uwag do drugiej wersji projektu planu
uptynat 21 lipca 2011 r. W dniu 13 lipca 2011 r. Rada Dzielnicy Ursus zaakceptowata gtéwne
zapisy planu, zgtaszajac kilka uwag i przekazujgc uchwate do Prezydenta m.st. Warszawy,
Przewodniczacego Rady m.st. Warszawy i Dyrektora Biura Architektury i Planowania
Przestrzennego m. st. Warszawy. W dniach 21 i 22 lutego 2013 r Rada m.st. Warszawy,
glosujagc  nad Uchwalg Rady m.st. Warszawy w  sprawie  przystgpienia
do sporzadzenia zmiany Studium uwarunkowan i kierunkdw zagospodarowania
przestrzennego m.st. Warszawy, odrzucita wniosek ztozony przez Stowarzyszenie na Rzecz
Rozwoju Ursusa o przywrdcenie terenom poprzemystowym na Ursusie ponownie funkgji
przemystowej, czym jednoznacznie potwierdzita intencje samorzadu miasta przeksztatcenia
terendw poprzemystowych po bytych ZPC Ursus w tereny miejskie. Na chwile przekazania
raportu trwajg dalsze prace nad przyjeciem przez wiadze miasta stotecznego Warszawy
przedmiotowego planu.

Projekt planu przewiduje wybudowanie nowoczesnej czeSci miasta, w ktorej obok osiedli
mieszkaniowych dla okoto 25 tysiecy mieszkancéw, znajdzie siedzibe wiele firm,
przedsiebiorstw oraz zaktadow rzemieslniczych i ustugowych, w tym rdéwniez obecnie
funkcjonujgcych na terenie dzielnicy Ursus. Szacuje sie, ze w nowych budynkach biurowo-
ustugowych, wybudowanych na obszarze objetym planem, zostanie utworzonych okoto 20
tysiecy nowych miejsc pracy. Plan rezerwuje takze tereny na potrzeby obiektow uzytecznosci
publicznej, takich jak szkoty, ztobki, przedszkola, parki, tereny zielone i Sciezki rowerowe,
niezbedne do prawidtowego funkcjonowania nowopowstatej przestrzeni miejskiej.

O atrakcyjnosci projektu dla docelowych nabywcow stanowi blisko$¢ centrum (9 km), dogodny
dojazd $rodkami komunikacji miejskiej (3 przystanki kolei podmiejskiej zlokalizowane na
terenie inwestycji oraz gesta sie¢ potgczen autobusowych) oraz umiarkowane ceny
oferowanych mieszkan.

Pierwotnym zamiarem Grupy Celtic byta realizacja na tych terenach kompleksowego,
wielofunkcyjnego projektu urbanistycznego z przewaga funkcji mieszkaniowej, oferujgcego
ponad ok. 740 tys. m? powierzchni. Zaletg tego rozwigzania dla przysztych mieszkafcdéw byta
realizacja koncepcji architektoniczno-urbanistycznej przez jednego dewelopera, co zapewniato
spojnos¢ zardwno funkcjonalnosci, jak i estetyki. Jednakze z uwagi na przedtuzajacy sie
proces uchwalenia planu zagospodarowania przestrzennego dla terenéw po bytych ZPC Ursus,
Zarzad podjat strategiczng decyzje o podziale projektu na mniejsze jednostki projektowe,
ktére beda realizowane we wspotpracy z innymi deweloperami w formie przedsiewzie¢ o
charakterze joint-venture.

Przewidujemy, Zze projektowany kompleks wielorodzinnych budynkdéw mieszkalnych bedzie
oferowatl w przewazajacej mierze mieszkania o metrazach w przedziale 40 - 60 m?. Wraz z
budynkami mieszkalnymi powstanie takze czeS¢ biurowa i edukacyjna, dostosowana do
potrzeb lokalnej spotecznosci. Oferta lokali mieszkalnych skierowana bedzie przede wszystkim
do mtodych, pracujgcych oséb i rodzin, poszukujgcych swego pierwszego lokum w aglomeragji
warszawskiej.

Projekt bedzie realizowany etapami w ciggu najblizszych lat, przy czym intencjg Grupy jest
skrocenie czasu zwrotu z inwestycji dla Akcjonariuszy poprzez réwnolegg realizacje kilku
mniejszych projektdw we wspotpracy z innymi doswiadczonymi deweloperami. Aktualne
tendencje na rynku wskazujg na duze zapotrzebowanie na mieszkania o nieduzych metrazach
i w stosunkowo niskich cenach. Projekt w Ursusie doskonale wpisuje sie w te potrzeby rynku,

dlatego Grupa spodziewa sie duzego popytu na oferowane w projekcie mieszkania.
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Obecnie na terenach po bylych ZPC Ursus, Grupa Celtic prowadzi kompleksowe prace
rozbiérkowe, majace na celu uporzadkowanie obszaru i przygotowanie terendw pod
planowane inwestycje.

Pomimo przedtuzajgcego sie procesu uchwalania planu Grupa nie zaniechata dziatalnosci
zwigzanej z projektem w Ursusie i nadal prowadzi prace koncepcyjno-projektowe oraz prace
rozbiérkowe i porzadkowe. Potwierdzeniem powyzszych faktdw jest zawarcie w styczniu
2012 r. umowy o strategicznej wspdtpracy z Dalkig Polska Sp. z 0.0. w dziedzinie rewitalizacji
terendw poprzemystowych po bytych zaktadach ZPC Ursus ze szczegdlnym uwzglednieniem
kooperacji obu stron w wybudowaniu kogeneracyjnej elektrocieptowni gazowej na powyzszym
terenie.

W ramach powyzszej umowy Dalkia Warszawa sp z 0.0. rozpoczeta rozbudowe witasnej sieci
cieptowniczej w dzielnicy Ursus ze szczegdlng intensyfikacjg sieci na terenach po bytych
zaktadach ZPC Ursus. W zwigzku z tym w kwietniu 2012 r. zostata podpisana umowa ze
Stotecznym Przedsiebiorstwem Energetyki Cieplnej, (obecnie Dalkia Warszawa sp z 0.0)
dotyczaca odptatnego przekazania na rzecz SPEC prac koncepcyjno-projektowych i uzyskanych
zgdd i decyzji administracyjnych dotyczacych budowy sieci cieptowniczej wraz z kanalizacja
teletechniczng od ul. Zapustnej do terenu przewidzianego dla obiektéw i urzadzen energetyki
cieplnej oraz zabudowy mieszkaniowej i ustugowej po bytych zaktadach ZPC Ursus. Dzieki
podpisaniu tej umowy., Celtic bedzie miat mozliwo$¢ uruchomié¢ projekty inwestycyjne
niezwtocznie po zatwierdzeniu planu.

W czerwcu 2012 r. Dalkia Polska Sp. z o0.0. przystagpita do realizacji projektu budowy
kogeneracyjnej elektrocieptowni gazowej na terenach po bytych zaktadach ZPC Ursus oraz
nabyta grunty przeznaczone w planie zagospodarowania przestrzennego na cele inwestycji
cieptowniczych i energetycznych i rozpoczeta prace projektowe. Wraz z kogeneracyjng
elektrocieptownig gazowg, jako inwestycja towarzyszaca we wspdtpracy z RWE Stoen,
powstanie howoczesny Rejonowy Punkt Zasilajgcy o napieciu 15 KV.

Rozpoczecie tych trzech inwestycji energetyczno-cieptowniczych ma istotne znaczenie zaréwno
dla obecnych jak i dla przysztych mieszkancéw Ursusa jak réwniez dla planowanych inwestycji
na terenach rewitalizowanych po bytych zaktadach ZPC Ursus. Inwestycje te odpowiadajg na
potrzeby mieszkancdw, przedsiebiorcdw i deweloperdw zwigzane z zapewnieniem
bezpieczenstwa dostaw energii cieplnej i elektrycznej nie tylko dla samej dzielnicy Ursus, ale
takze dla zachodnich terenéw aglomeracji warszawskiej.

W maju i w lipcu 2012 r. Grupa sprzedata dziatki o nr ewidencyjnych 113 i 119 z obrebu 2-09-
09 inwestorowi strategicznemu, ktory poprzez podmioty powigzane zamierza prowadzi¢
dziatalno$¢ w ramach gospodarki wodnej i kanalizacyjnej na rewitalizowanym terenie.

Dodatkowo Grupa réwniez na podstawie Uchwaty Rady Miasta Warszawa nr XXXIV/1024/2008
z dnia 29 maja 2008 r., pisma Zarzadu Miejskich Inwestycji Drogowych z dnia 30/07/2010
oraz Zawiadomienia Ministra Infrastruktury z dnia 05/10/2011 r. przekazata odpowiednio na
rzecz Skarbu Panstwa dziatki o numerach ewidencyjnych 168/1, 168/7, 168/8 oraz dziatke nr
86/2 z obrebu 2-09-09, ktére to dziatki zgodnie z projektem planu zagospodarowania
przestrzennego zostaty przeznaczone pod budowe czteropasmowych arterii drogowych
bezkolizyjnie fgczacych tereny rewitalizowane z Al. Jerozolimskimi poprzez wybudowanie ul.
Nowolazurowej, oraz z ul. Potczynskg dzieki wybudowaniu ul. Nowomory. Zarzad Miejskich
Inwestycji Drogowych planuje ukonczenie obu ulicy w roku 2013. Wybudowanie tych dwdch
arterii drogowych tj. ul Nowolazurowej i Nowomory jest kolejnym istotnym elementem
rewitalizacji obszaréw po bytych zakladach ZPC Ursus poprzez wigczenie terendw
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rewitalizowanych w jednolitg sie¢ drog miejskich dzieki szybkim i bezkolizyjnym potgaczeniom
drogowym.

Sprzedaz powyzszych projektow czy dziatek inwestorom strategicznym miata na celu
umozliwienie rozpoczecie inwestycji takim podmiotom jak Zarzad Miejskich Inwestycji
Drogowych, Dalkia Polska Dalkia Warszawa czy RWE na terenie Ursusa. Dziatania te sg czescig
sktadowg prac koncepcyjno-projektowych Grupy prowadzonych od kilku lat i majgcych na celu
doprowadzenie do petnej i strukturalnej rewitalizacji terenéw poprzemystowych po bytych
zakladach ZPC Ursus poprzez wybudowanie nowoczesnej infrastruktury drogowej,
energetycznej, cieptowniczej i wodnokanalizacyjnej, tak aby rewitalizowana cze$¢ obejmujaca
ok. 20% terenéw catej dzielnicy URSUS stata sie jednolitg, nowoczesng i wielofunkcyjng
tkanka miejska. Zlokalizowanie powyzszych inwestycji w bezposrednim sgsiedztwie
planowanych inwestycji Grupy ma istotne znaczenie dla ich realizacji, gdyz pozwoli nie tylko
na niezwtoczne ich uruchomienie po uchwaleniu planu zagospodarowania przestrzennego, ale
rowniez istotnie wptynie na optymalizacje kosztéw infrastrukturalnych poszczegdlnych
projektow.

W ramach wspdtodpowiedzialnosci spotecznej i dostrzezenia potrzeby aktywnego uczestnictwa
w kreowaniu publicznej przestrzeni miejskiej Grupa Celtic zadeklarowata wole nieodptatnego
przekazania witadzom miasta stotecznego Warszawy ok. 20 ha terendw pod inwestycje
miejskie - drogi i szkoty. Warto$¢ tych terendéw wedtug Prognozy skutkow finansowych
uchwalenia miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego terenow poprzemystowych
w rejonie ulicy Orfow Piastowskich przygotowanej na zlecenie Miasta Stotecznego Warszawy
szacowana jest na ok. 70 min PLN. Na dzien publikacji raportu nie zostaty podjete wigzace
decyzje w tej sprawie.

> BUDYNEK IRIS, UL. CYBERNETYKI 9, WARSZAWA

Zgodnie z harmonogramem w czwartym kwartale 2012 r. zakonczono prace budowlane,
ktérych gtownym wykonawcg byta firma Eiffage Budownictwo Mitex S.A. i wydano pozwolenie
na uzytkowanie budynku. W chwili obecnej budynek jest wynajety w 46% i prowadzone sg
rozmowy z potencjalnymi najemcami. Budynek IRIS jest szeSciokondygnacyjnym budynkiem
biurowym o fgcznej powierzchni najmu okoto 14,3 tys. m? wraz z 233 miejscami
parkingowymi. Jego realizacja jest koncowym etapem projektu biurowo-mieszkaniowego o
lacznej powierzchni uzytkowej ponad 50 tys. m* (w czesci biurowej), zlokalizowanego u zbiegu
ulic Cybernetyki i Postepu. W sktad projektu wchodza: kompleksy biurowe Cybernetyki Office
Park (budynki Helion, Luminar, Solar i Iris) i Mokotéw Plaza oraz kompleks mieszkaniowy
Mozaika. W kompleksie Cybernetyki Office Park, Grupa zrealizowata i sprzedata dotychczas 3
budynki — Helion, Luminar i Mokotéw Plaza. Budynek Solar jest wynajmowany i generuje
przychody z najmu dla Grupy.

Budowa i wykonczenie budynku finansowane jest ze Srodkéw wiasnych oraz z kredytu
budowlano-inwestycyjnego w wysokosci do 20,1 min EUR i z odnawialnego kredytu VAT do
wysokosci 2,0 min PLN, ktére zostaty udzielone spofce zaleznej Belise Investments Sp. z 0.0,
realizujgcej projekt IRIS, na podstawie umowy zawartej w dniu 12 sierpnia 2011 r. Kredyt
zostat uruchomiony w grudniu 2011 r. Umowa kredytowa zostata opisana w punkcie 1/.
UMOWY KREDYTOW I POZ YCZEK, PORECZENIA I GWARANCIE niniejszego raportu.

> BUDYNEK SOLAR, UL.CYBERNETYKI 7B, WARSZAWA

Osmiokondygnacyjny budynek biurowy klasy B+ o powierzchni 5.792 m2 , zostat wybudowany
w 1998 roku i zmodernizowany przez Grupe w roku 2008. Budynek jest obecnie wynajmowany
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miedzy innymi takim najemcom jak Beko S.A., Berlin Chemie, Akzo Nobel, Liqui Moly Polska,
ZPUE S.A. i Bard Poland. Na dzien 31 grudnia 2012 r. budynek byt wynajety w 95%. Od
wrzesnia 2011 roku w budynku tym mieszczg sie takze biura Grupy Celtic.

> BUDYNEK AQUARIUS, UL. POLCZYNSKA 31A, WARSZAWA

W sktad kompleksu Aquarius Office Park wchodza: pieciokondygnacyjny budynek biurowy
klasy B o tgcznej powierzchni 5.211 m2, teren inwestycyjny z wazng decyzjg o pozwoleniu na
budowe budynku biurowego klasy A o powierzchni ok. 2.500 m2 oraz teren inwestycyjny o
powierzchni okoto 10.000 m2 przeznaczony na budowe kompleksu biurowo-magazynowego.
Budynek biurowy jest obecnie wynajmowany takim firmom jak: VB Leasing, Betacom S.A., Fly
Away Travel, Veolia Eurolines. Na dzien 31 grudnia 2012 r. budynek byt wynajety w 98%.

> LOPUSZANSKA 22, WARSZAWA

W maju 2012 r. dokonano sprzedazy wszystkich udziatéw w spoétce Devin Investments Sp. z
0.0., do ktorej nalezata nieruchomo$¢ potozona przy ul. topuszanskiej 22 w Warszawie.
Sprzedaz tego projektu wynikata z przyjetej na rok 2012 strategii Grupy. Grupa posiadata przy
ulicy topuszanskiej grunt o tacznej powierzchni 4,5 ha, wraz z prawomocnymi WZZT dla
projektu.

> JANA KAZIMIERZA 12/14, WARSZAWA

Nieruchomos$¢ ta znajduje sie przy trasie wylotowej na Poznan, w sasiedztwie gtéwnych
siedzib firm Servier i Cefarm oraz centrum operacyjnego Citibank Handlowy. Na zakupionym
przez Grupe terenie o powierzchni 8.707 m? znajduje sie obiekt bedacy w trakcie wyburzania.
Aktualne warunki zabudowy umozliwiajg budowe obiektu o catkowitej powierzchni uzytkowej
okoto 20.700 m?. O atrakcyjnosci projektu stanowi dobre skomunikowanie lokalizacji oraz
bliskos¢ centrum miasta i waznych szlakédw komunikacyjnych (obwodnica Warszawy,
autostrada wschod-zachdd) jak réwniez niska podaz nowoczesnej powierzchni biurowej w tej
czesci miasta.

> WOLBORZ, WOJ. MAZOWIECKIE, POWIAT PIOTRKOWSKI

NieruchomosS¢ o powierzchni 10 hektardw znajduje sie w Wolbdrzu, w sasiedztwie Centrum
Dystrybucyjnego Auchan oraz drogi E67 z Warszawy do Krakowa i Katowic. Zgodnie z
obowigzujgcymi warunkami zabudowy, na terenie dziatki istnieje mozliwos¢ wybudowania
centrum logistyczno - dystrybucyjnego o powierzchni 32.700 m?. Intencjg Grupy jest sprzedaz
niezabudowanego gruntu wraz z projektem budowlanym inwestorowi docelowemu.

> PROJEKTY W REALIZACJI I NIERUCHOMOSCI PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

(zAPASY):

> MAGDALENKA

Grupa nabyla w Magdalence teren o tacznej powierzchni 51.859 m?, podzielony na 46 dziatek
przeznaczonych pod budownictwo jednorodzinne. Na dzien publikacji raportu do sprzedazy
pozostawato 16 dziatek o tacznej powierzchni 17.045 m2.

> L£ODZ, UL. LEGIONOW 18

Nieruchomo$¢ w kodzi stanowi budynek o tacznej powierzchni 3.814 m? na dziatce o
powierzchni 0,1457 ha, znajdujacy sie w przy ulicy Legionéw 18, w rejonie ulicy Piotrkowskiej.
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Intencjg Grupy jest przeprowadzenie gruntownej rewitalizacji budynku a w kolejnym etapie
sprzedaz lokali mieszkaniowych oraz ustugowych.

> KOSZYKOWA 69

W skiad nieruchomosci przy ulicy Koszykowej 69 wchodzi czteropietrowa kamienica
mieszkalna (kamienica Ludwika Szansera) wraz z oficyng. Kamienica zostata odremontowana i
rozbudowana przez Grupe Celtic, oferujgc 14 apartamentow i lokali uzytkowych, ktore zostaty
sprzedane w roku 2011. Na dzien 31 grudnia 2012 r. w portfelu nieruchomosci Grupy
znajdowata sie jeszcze oficyna kamienicy. Na chwile obecng Grupa nie planuje rewitalizacji tej
czesci nieruchomosci.

> CzZOSNOW

Grunty w Czosnowie zostaty zakupione przez Grupe w ramach nabycia 100% udziatow w
spotce Antigo Investments Sp. z 0.0. Dziatki w Czosnowie obejmujg facznie powierzchnie 15,2
hektaréw, bedacych w przewazajacej czesci gruntami rolnymi. Dziatki te oferujg wysoki
potencjat deweloperski, ktéry bedzie mozliwy do uwolnienia w wyniku zmiany przeznaczenia
czesci tych gruntéw z rolnych na budowlane.

» JAKTOROW

Grunty w Jaktorowie, o powierzchni 3,2 hektara, zostaty zakupione przez Grupe w ramach
nabycia 100% udziatéw w spétce Antigo Investments Sp. z 0.0. Sg to grunty rolne, ktoére
Grupa oferuje do sprzedazy pod zabudowe siedliskowa.

> NOWA PIASECZNICA

Grunty w Nowej Piasecznicy zostaty zakupione przez Grupe w ramach nabycia 100% udziatow
w spofce Antigo Investments Sp. z o.0. Dziatki w Nowej Piasecznicy obejmujg facznie
powierzchnie 1,5 hektara. Teren ten to w potowie dziatki budowlane, przeznaczone pod
zabudowe jednorodzinng, a w potowie grunty rolne, ktérych warto$¢ wzrosnie z chwilg zmiany
ich przeznaczenia na cele budowlane.

> CZARNOGORA

W maju 2012 r. dokonano sprzedazy wszystkich udziatéw w spoétce Tenth Planet d.o.o., do
ktérej nalezaty nieruchomosci potozone w Czarnogorze. Grupa posiadata w Czarnogorze
grunty o tacznej powierzchni ok. 85.000 m? usytuowane w miejscowosciach Dobrota, Risan i
Zagora. Sprzedaz tego projektu wynikata z przyjetej strategii Grupy.

» ALSONEMEDI, WEGRY

W 2009 r. Grupa nabyta grunt o powierzchni 42.495 m? pod budowe powierzchni
magazynowej pod Budapesztem. Nieruchomos$¢ znajduje sie w korzystnej pod wzgledem
logistycznym lokalizacji: 20 km na potudnie od Budapesztu i w poblizu gtéwnych drog.
Intencjg Grupy jest sprzedaz tej nieruchomosci inwestorowi docelowemu.

9. CZYNNIKI I NIETYPOWE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA WYNIK
GRUPY

W ocenie Zarzadu w roku 2012 nie wystapity zdarzenia o nietypowym charakterze, ktére miaty wptyw
na wyniki Grupy.
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10. CZYNNIKI ISTOTNE DLA DALSZEGO ROZWOJU GRUPY

Spadek cen nieruchomosci na rynku polskim w ostatnich czterech latach wymusit na Grupie zmiane
strategii w zakresie realizacji projektéw i ich zbywania. Z uwagi na panujgce warunki rynkowe i chcac
zapobiec dalszemu odktadaniu w czasie realizacji zwrotu z inwestycji z projektow Spétki, pod koniec
roku 2011 Zarzad podjat decyzje o zbyciu projektéw inwestycyjnych bedacych w roznych fazach
realizacji oraz podziale projektu w Ursusie na mniejsze podprojekty. W roku 2012 strategia ta byla
konsekwentnie realizowana — sprzedano nieruchomo$¢ przy ul. topuszanskiej 22, jak réwniez
rozwigzano zagraniczne spotki operacyjne Grupy, koncentrujgc dziatalnos¢ na rynku polskim.

Wsrdd czynnikdw, ktore bezposrednio lub posrednio bedg mogly mie¢ wptyw na przysztg dziatalnosc¢
operacyjng Grupy Celtic wymieni¢ nalezy:

SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA W POLSCE

Z uwagi na koncentracje dziatalnosci Grupy na rynku polskim, ogdlna kondycja polskiej
gospodarki, ze szczegdinym uwzglednieniem tempa jej wzrostu oraz poziomu bezrobocia, bedg
odgrywac kluczowg role w ksztattowaniu popytu na oferowane przez Grupe nieruchomosci.
Spadek tempa wzrostu polskiej gospodarki zarejestrowany w roku 2012 (spodziewany wzrost PKB
w 2012 r. wynosi ok. 2,4% wobec 4,3% w roku poprzednim) przyczynit sie do utrzymania
wysokiego poziomu bezrobocia, ktére w grudniu 2012 r. wyniosto 13,4%. Przedtuzajgca sie
dekoniunktura wptywa na obnizenie nastrojow konsumenckich zaréwno wsrdd osdb pracujgcych
jak i wérdd przedsiebiorcow. Powyzsze czynniki przekfadajg sie bezposrednio na spadek popytu
zaréwno na powierzchnie biurowe oraz mozliwosci sprzedazy nieruchomosci komercyjnych i
mieszkaniowych, wymuszajgc tym samym na deweloperach znaczace obnizki cen.

SYTUACJIA NA RYNKACH FINANSOWYCH

Dostepnosc¢ zrédet finansowania oraz koszty pozyskiwanego kapitatu majg bezposredni wptyw na
zainteresowanie inwestorow instytucjonalnych projektami inwestycyjnymi, gdyz swoje zakupy
réowniez finansujg w duzej mierze positkujgc sie finansowaniem dtuznym.

POLITYKA KREDYTOWA BANKOW I OGRANICZENIE DOSTEPU DO KREDYTOW
HIPOTECZNYCH

Wplyw polityki kredytowej bankéw na dziatalnosS¢ Grupy jest podwodjny. Spotka, realizujgc nowe
projekty deweloperskie, korzysta w znacznym stopniu z finansowania bankowego. Warunki
finansowania, takie jak wysoko$¢ marzy kredytowej i wymagany wkiad wiasny, determinujg
zwrot z kapitatdw wiasnych Spotki zaangazowanych w realizacje danego projektu. Dostepno$é
finansowania bankowego stanowi rowniez kluczowy czynnik determinujgcy wielkos¢ popytu
ludnosci na mieszkania, co musi zosta¢ wziete pod uwage przy uruchamianiu projektow
mieszkaniowych w ramach Grupy Kapitatowej. Polityka kredytowa bankdéw zalezy z kolei od
czynnikow makroekonomicznych oraz polityki monetarnej prowadzonej przez bank centralny.

Rok 2012 przyniést znaczace ograniczenie dostepnosci kredytéow hipotecznych z uwagi na
konieczno$¢ dostosowania sie przez banki do wymagan narzuconych przez Komisje Nadzoru
Finansowego w postaci tzw. Rekomendacji S, ktéra weszta w zycie w styczniu 2012 r..
Wprowadzita ona bardziej restrykcyjne zasady wyliczania zdolnosci kredytowej (m.in.
ograniczajgc czas maksymalnego kredytowania do 25 lat i ustanawiajgc maksymalny udziat
miesiecznej raty pozyczki na poziomie nie wyzszym niz 42% dochodow netto kredytobiorcy, ktory
chce zaciggna¢ kredyt w walucie obcej) co znaczaco wptywa na dostepng kwote kredytu.
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POLITYKA RZADOWA DOTYCZACA WSPIERANIA BUDOWNICTWA

Rok 2012 byt ostatnim rokiem funkcjonowania rzgdowego programu wspierajgcego zakup
pierwszego mieszkania Rodzina Na Swoim. Program ten miat zosta¢ zastgpiony od lipca 2013 r.
programem Mieszkanie dla Mtodych, w ktdrym zmieniona zostata formuta pomocy: doptaty do rat
kredytu miaty zosta¢ zastgpione przez jednorazowg doptate do wktadu wtasnego w wysokosci od
10 do 15% wartosci mieszkania. Podobnie jak w programie Rodzina na Swoim, pomoc
skierowana jest do osob ponizej 35 roku zycia, kupujacych pierwsze mieszkanie. Jednakze z
uwagi na proces legislacyjny, ustawa wejdzie w zycie najprawdopodobniej dopiero na poczatku
roku 2014, przy czym nie jest wykluczone, ze w obliczu pojawiajacych sie nowych wydatkéw
budzetowych, rzad zrezygnuje z jej wprowadzenia.

Z uwagi na planowany termin wprowadzenia nowego programu w 2014 roku oraz docelowg
grupe klientéw dla projektu w Ursusie, nowy program pomocowy moze mie¢ w przysztosci
pozytywny wptyw na na ksztattowanie popytu na mieszkania oferowane przez Grupe Celtic.

WPROWADZENIE USTAWY DEWELOPERSKIEJ

Ustawa deweloperska (Ustawa z dnia 16 wrze$nia 2011 r. o ochronie praw nabywcy lokalu
mieszkalnego lub domu jednorodzinnego, Dziennik Ustaw Nr 232, poz. 1377), ktéra weszta w
zycie w dniu 29 kwietnia 2012 r., w istotny sposoéb zmienita zakres wymogdéw prawnych wobec
deweloperéw, m.in. dotyczacych sposobu finansowania inwestycji, koniecznosci otwarcia
rachunku powierniczego, umowy zakupu mieszkania oraz obowigzkéw informacyjnych
dewelopera. Dodatkowe obowigzki zwiekszajg prawne ryzyko dziatalnosci deweloperéw i wiaza
sie z dodatkowymi kosztami. Ustawa ta bedzie miata wplyw przede wszystkim na projekt w
Ursusie, bedacy najwiekszym projektem mieszkaniowym w portfelu Grupy.

DECYZJE ADMINISTRACYIJNE ODNOSNIE POSIADANYCH GRUNTOW

Mozliwos¢ realizacji przez Grupe Celtic zamierzonych projektow deweloperskich uzalezniona jest
od objecia gruntéow planem zagospodarowania przestrzennego oraz od uzyskania przez Grupe od
organdéw administracji samorzadowej szeregu pozwolen. Wszelkie inicjatywy legislacyjne
zmierzajgce do przyspieszenia uchwalania planéw zagospodarowania przestrzennego i/lub
uproszczenia procedur budowlanych bedg miec korzystne przetozenie na dziatalno$¢ operacyjna.
Uchwalenie planu zagospodarowania dla terendw w Ursusie przez wiadze m.st Warszawy
umozliwi Grupie rozpoczecie prac budowlanych w projekcie w Ursusie.
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11. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-
FINANSOWYCH

Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku wynikow

Okres 12 miesiecy Zmiana

0d 01.01.2012 Od 01.01.2011
do 31.12.2012 do 31.12.2011 b
() (tys. PLN) (%)
Przychody ze sprzedazy 16 728 41 630 -59,8%
Koszty sprzedazy -9 916 -29 721 -66,6%
Wynik na sprzedazy 6 812 11 909 -42,8%
Koszty operacyjne, w tym: -175 700 -294 766 -40,4%
Koszty administracyjne utrzymania nieruchomosci -20 728 -30 716 -32,5%
Koszty administracyjne - pozostate -21 465 -15727 36,5%
Koszty sprzedaZy | marketingowe -1387 -1 999 -30,6%
Wynik ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych -46 319 - -
Pozostate przychody 2 303 643 2582%
Wynik z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych -55 709 -214 710 -74,1%
Wynik ze sprzedaZy jednostek zaleznych -10 224 - -
Odpis aktualizujacy wartosci firmy 22171 - -
Wynik operacyjny -168 888 -282 857 -40,3%
Przychody finansowe 9 040 5205 73,7%
Koszty finansowe -5 691 -8 964 -36,5%
Wynik przed opodatkowaniem -165 539 -286 616 -42,2%
Podatek dochodowy 2 695 418 544,7%
Wynik netto -162 844 -286 198 -43,1%
Zysk (strata) netto na 1 akcje (PLN) -4,8 -8,4 -43,1%

Grupa Celtic zamkneta 2012 rok wynikiem ujemnym w wysokosci 162,8 min PLN. Wysoko$¢ straty
netto za rok 2012 byta 0 43,1% nizsza niz w roku 2011. Na zmniejszenie straty w roku 2012
wptyw miato przede wszystkim obnizenie kosztdw, przede wszystkim kosztéw sprzedazy, kosztow
administracyjnych utrzymania nieruchomosci oraz kosztdw finansowych, co byto zwigzane ze
sprzedazg nieruchomosci i spdtek zaleznych z portfela Grupy jak réwniez wynikato z aktywnie
prowadzonej polityki optymalizacji kosztéow. Z kolei czynnikami, ktére miaty najwiekszy
negatywny wptyw na wysoko$¢ straty netto byt ujemny wynik z wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych w kwocie 55,7 min PLN oraz strata ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych w
kwocie 46,3 min PLN.

W 2012 r. taczne przychody Grupy z tytutu prowadzonej dziatalnosci wyniosty 16,7 min PLN i byty
nizsze od ubiegtorocznych o 24,9 min PLN. Przychody IV kwartatu 2012 r. wyniosty 3,2 min PLN i
byty 0 6,0 min PLN nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego i 0 0,2 min PLN wyzsze niz
przychody III kwartatu 2012 r. Najwiekszy udziat w przychodach w 2012 r. reprezentowaty
przychody z najmu oraz z ustug zwigzanych z najmem (tagcznie 58,3% przychoddw ogdtem) oraz
przychody z dziatalnosci doradczej (34,1%). Przychody z najmu generowane byty przede
wszystkim przez 2 budynki biurowe w Warszawie — budynek Aquarius przy ulicy Potczynskiej 31A
oraz budynek Solar przy ulicy Cybernetyki 7B, ktére na dzien 31 grudnia 2012 r. byly wynajete
odpowiednio w 98% i 95%. Przychody z najmu, z uwagi na charakter zawieranych umodw
reprezentujg bardzo stabilng cze$¢ przychoddw Grupy i ich wysoko$¢ nie ulega duzym wahaniom
zarowno w okresach kwartalnych jak i w okresie rocznym. W roku 2012 przychody z najmu byty
wyzsze 0 5,2% w porownaniu do roku 2011 co wynika w gldwnej mierze z wyzszego
wspotczynnika wynajmowanej powierzchni w budynku Aquarius oraz z pozytywnego wpilywu
ksztattowania sie kursu EUR wobec PLN.

Drugim pod wzgledem wartosci zrodtem przychoddw Grupy byty przychody z dziatalnosci
doradczej w zakresie zarzgdzania nieruchomosciami. W 2012 r. wyniosty one 5,7 min PLN i byty
nizsze o 10,3 min PLN od ubiegtorocznych. Znaczgce obnizenie przychoddw z dziatalnosci
doradczej to rezultat zakonczenia projektow prowadzonych przez spotki zalezne na terenie Wioch
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i Wielkiej Brytanii. W zwigzku z zakorficzeniem prowadzonych mandatow, w roku 2012 spotki te
zostaly rozwigzane.

Znaczacemu zmniejszeniu ulegly takze przychody z tytutu sprzedazy zapasdéw, ktore w roku 2012
osiggnety wysokos¢ 1,2 min PLN i byly o 15,0 min PLN nizsze niz w roku ubiegtym. Obnizenie
przychoddw ze sprzedazy zapaséw byto rezultatem zbycia zapaséw tj zakoficzeniem w roku 2011
sprzedazy gotowych projektow Grupy (Koszykowa 69 oraz nieruchomosci w miejscowosci Donja
Lastva w Czarnogdrze). W roku 2012 przychody ze sprzedazy zapasow pochodzity w gtdwnej
mierze ze sprzedazy dziatek w Magdalence.

Omowione powyzej obnizenie przychoddéw ze sprzedazy przetozyto sie na obnizenie wyniku ze
sprzedazy Grupy za rok 2012 o 42,8% w poréwnaniu do roku 2011.

Na poziomie wyniku netto, Grupa zamkneta 2012 rok stratg w kwocie 162,8 min PLN, ktéra byta
nizsza od wyniku netto za rok 2011 o 43,1%. Pozytywny wptyw na wynik roku 2012 miato
obnizenie tgcznych kosztéw administracyjnych Grupy (koszty utrzymania nieruchomos$ci oraz
pozostate koszty administracyjne) o kwote 4,3 min PLN oraz dodatnie saldo z dziatalnosci
finansowej w wysokosci 3,3 min PLN. Zmniejszenie kosztéw administracyjnych to w gtéwnej
mierze efekt redukcji kosztéw pracowniczych o 7,8 min PLN (koszty pracownicze i wynagrodzenie
w formie warrantow), bedacy rezultatem redukcji zatrudnienia w spétkach Grupy oraz
zmniejszenia wynagrodzenia Zarzadu oraz Rady Nadzorczej. Do obnizenia kosztéw przyczynito sie
takze obnizenie podatku od nieruchomosci o kwote 1,6 min PLN. Zmniejszenie podatku od
nieruchomosci oraz zmniejszenie kosztéw finansowych nastgpity w wyniku zbycia w roku 2012
kilku nieruchomosci z portfela Grupy, a co za tym idzie zmniejszenia zobowigzan kredytowych i
podatkowych na nie przypadajgcych. Na spadek kosztow finansowych pozytywnie wptyneto takze
ksztattowanie sie kursu EUR/PLN w roku 2012. Grupa zanotowata takze wzrost przychodéw
finansowych o 3,8 min PLN w stosunku do roku ubiegtego, zwigzanych z otrzymaniem od spotki
zaleznej dywidendy w I kwartale 2012 r.

Ponizszy wykres przedstawia strukture kosztéw operacyjnych Grupy w latach 2011 i 2012.

Struktura kosztéw operacyjnych Grupy Celtic
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2011 2012

Czynnikami, ktore miaty najwiekszy negatywny wptyw na koncowy wynik Grupy byt ujemny wynik
z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w wysokosci 55,7 min PLN oraz ujemny wynik ze zbycia
nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie 46,3 min PLN. Na nizszg warto$¢ portfela nieruchomosci
Grupy, ktora przetozyta sie na ujemny wynik z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, wptyneto
przede wszystkim zbycie w roku 2012 kilku nieruchomosci bedgcych w portfelu Grupy
(nieruchomo$¢ przy topuszanskiej 22 w Warszawie, nieruchomosci w Czarnogdrze oraz dziatki w
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Ursusie) oraz nizsza wycena nieruchomosci w Ursusie z uwagi na brak uchwalonego planu
zagospodarowania. Kolejnym czynnikiem, ktéry wptynat na ostateczny wynik Grupy byt odpis
aktualizujgcy wartos¢ firmy w kwocie 22,2 min PLN. Warto$¢ firmy jest wynikiem transakcji
potgczenia jednostek gospodarczych, ktéra miata miejsce w 2007 roku. Odpisu na koniec 2012 r.
dokonano na podstawie oceny przez Zarzad Celtic Property Developments S.A. odzyskiwalnej
wartosci firmy, ktoéra wykazata utrate wartosci w wyzej wymienionej wartosci. Test stuzacy do
oceny wartosci firmy zostat opisany w nocie 4c do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Wazne oszacowania i osady ksiegowe, c) Utrata wartosci firmy.

Zmiany w strukturze kosztéw administracyjnych i operacyjnych, ktére zaszty w roku 2012 s3
wynikiem zainicjowanych w roku 2011 dziatan wpisujgcych sie w strategie Grupy,
ukierunkowanych na realizacje projektu w Ursusie, zbycie pozostatych projektdéw i nieruchomosci
bedacych w portfelu Grupy oraz uproszczenie struktury organizacyjnej Grupy.

Wybrane pozycje skonsolidowanego bilansu

Na dzien: Zmiana

31.12.2012 31.12.2011 2012/2011

(w tys. PLN) (w tys. PLN) (%)

Aktywa razem 521 851 677 608 -23,0%
Aktywa trwate, w tym: 439 175 560 844 -21,7%
Nieruchomosci inwestycyjne 438 016 534 404 -18,0%
Wartosc firmy - 22 967 -100,0%
Aktywa obrotowe, w tym: 82 677 116 764 -29,2%
Zapasy 15 496 66 283 -76,6%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 17 186 23 233 -26,0%
Naleznosci z tytutu podatku - 128 -100,0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 27 101 16 249 66,8%
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 22 894 10871 110,6%
Pasywa razem 521 851 677 608 -23,0%
Kapitaty wiasne razem, w tym: 383 621 543 281 -29,4%
Kapitat podstawowy 3431 3407 0,7%
Kapitat zapasowy - 1 161 -100,0%
Kapitat rezerwowy 4 399 23078 -80,9%
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych -3 933 -2 694 46,0%
Skumulowane zyski z lat poprzednich 379 724 518 329 -26,7%
Zobowigzania razem, w tym: 138 230 134 327 2,9%
Zobowigzania dfugoterminowe 121 908 52 467 132,4%
Zobowigzania krdtkoterminowe 16 322 79 901 -79,6%

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z

- - 0,
aktywami przeznaczonymi na sprzedaz 1959 100,0%

Na koniec 2012 r. aktywa Grupy byty o 155,8 min PLN nizsze niz na koniec 2011 r. Na wysokos$¢
aktywow dodatni wptyw wywarto zwiekszenie o 10,9 min PLN $rodkéw pienieznych w posiadaniu
Grupy w wyniku transakcji sprzedazy nieruchomosci oraz spotek zaleznych zrealizowanych w roku
2012. W nastepstwie powyzszych transakcji sprzedazy jak réwniez w wyniku aktualizacji wartosci
niektérych nieruchomosci inwestycyjnych pozostajgcych w  posiadaniu  Grupy, wartosc¢
nieruchomosci inwestycyjnych w portfelu Grupy zmniejszyta sie 0 96,4 min PLN w stosunku do
stanu na koniec 2011.

Na zmniejszenie tfgcznej wartosci aktywow wptyngt takze omdwiony wczesniej odpis dotyczacy
utraty wartosci firmy w tgcznej kwocie 22,9 min PLN jak rowniez zmniejszenie stanu zapasoéw w
wysokosci 50,8 min PLN gtéwnie w zwigzku z zakonczeniem budowy budynku IRIS i zmiang
klasyfikacji z zapaséw na nieruchomosci inwestycyjne.

Na dzien 31 grudnia 2012 kapitaty wiasne Grupy Celtic wynosity 383,6 min PLN i stanowity
73,5% sumy bilansowej Grupy. Zobowigzania reprezentowaly odpowiednio 26,5% sumy
bilansowej Grupy. W ponizszej tabeli przedstawiono udziat poszczegdinych kategorii zobowigzan
w sumie bilansowej Grupy.
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Zobowigzania razem do sumy bilansowej 26,5% 19,8%
Zobowigzania dtugoterminowe do sumy

0 o
bilansowej, w tym: 23,4% 7,7%
Kredyty i pozyczki, w tym zobowigzania z tytutu o o
leasingu finansowego 21,3% 51%
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku o o
dochodowego 2,0% 2,5%
Zobowigzania handlowe 0,1% 0,1%
Zobowigzania krotkoterminowe do sumy 3,19 11.8%
bilansowej, w tym: 70 19770
Kredyty i pozyczki, w tym zobowigzania z tytutu o o
leasingu finansowego 0,4% 8,4%
Zobowigzania handlowe 2,6% 3,3%
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku o o
dochodowego 0,1% 0,1%
Inne zobowigzania - 0,3%

W odniesieniu do zobowigzan, rok 2012 byt kolejnym rokiem, w ktorym Grupa Celtic
konsekwentnie utrzymywata niski wskaznik zadtuzenia ogdlnego finansujgc swa dziatalnos¢
gtéwnie srodkami wiasnymi. Wskaznik zobowigzan do sumy bilansowej na koniec 2012 r. wynidst
26,5% i byt wyzszy od wynoszacego 19,8% wskaznika w roku 2011. Wyzszy udziat kredytdw i
pozyczek w strukturze bilansu jest efektem zwiekszenia tgcznej kwoty kredytéw i pozyczek o 21,9
min PLN w stosunku do roku 2011 (wzrost o 24%) przy jednoczesnym zmniejszeniu sumy
bilansowej Grupy o 23%. Zwiekszenie kwoty kredytéw i pozyczek wynikato przede wszystkim z z
uruchomienia w roku 2012 kolejnych transz kredytu udzielonego przez BZ WBK spdtce zaleznej
Belise Investments Sp. z 0.0 na finansowanie budowy biurowca IRIS. Na dzien 31 grudnia 2012 r.
ponad 20% tacznej kwoty kredytdw i pozyczek stanowity zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego zawierajgce zobowigzania z tytutu optat za uzytkowanie wieczyste gruntdw w
kwocie 24,1 min PLN, za$ pozostatg cze$¢ stanowity kredyty bankowe.

Zmianie w stosunku do stanu na koniec roku 2011 ulegta struktura zobowigzan. Udziat zadtuzenia
dtugoterminowego w ogolnej sumie bilansowej wzrdst z 7,7% na 31 grudnia 2011 r. do 23,4% na
31 grudnia 2012 r. Zmiana ta jest wynikiem uruchomienia kolejnych transz kredytu budowlanego,
udzielonego Grupie przez Bank Zachodni WBK S.A. na realizacje projektu budynku biurowego
IRIS oraz przeklasyfikowania z zobowigzan krétkoterminowych na dtugoterminowe kredytu
udzielonego przez Bank HSBC, w zwigzku z podpisanym w dniu 29 marca 2012 r. aneksem do
umowy kredytowej. W odniesieniu do kredytu w HSBC, Grupa zobowigzana jest do sptaty kredytu
w nastepujacych transzach: po 94.000 EUR 23 grudnia 2012 r.- co zostato zaptacone zgodnie z
harmonogramem, 27 marca 2013 r., 27 czerwca 2013 r., 27 wrzesSnia 2013 r. i 23 grudnia 2013 r.
oraz 10.592.000 EUR do dnia 27 marca 2014 r. Podana wyzej wysokos¢ sptaty kredytu oraz
ptatnos¢ koncowa uwzgledniajg zmniejszenie obcigzenia kredytowego o cze$¢ przypadajgcg na
spotke zalezng Devin Investments sp. z 0.0, ktéra zostata sprzedana w maju 2012 roku.
Wszystkie spfaty przewidziane w roku 2012 nastgpity w wymaganym terminie.

W okresie sprawozdawczym stan Srodkow pienieznych Grupy ulegt zwiekszeniu z 16,2 min PLN
na koniec roku 2012 do 27,1 min PLN na koniec roku 2012. Zwiekszenie $rodkow pienieznych
zwigzane byto przede wszystkim z wpltywami ze sprzedazy jednostek zaleznych oraz z
otrzymanymi kredytami.

12. CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROZENIA

Dziatalno$¢ Grupy narazona jest na ryzyka finansowe, operacyjne i ekonomiczne. Przyjeta przez Grupe
polityka zarzadzania ryzykiem jest ukierunkowana na minimalizacje skutkdw negatywnych zdarzen.
Wystgpienie okreslonego ryzyka zaréwno samodzielnie, jak i w potgczeniu z innymi okoliczno$ciami,
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moze mie¢ istotny negatywny wplyw na prowadzong przez Spodtke i jej Grupe Kapitatowg dziatalnosc
gospodarczg, jej sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju lub wyniki Spotki i jej Grupy Kapitatowej, a
takze moze mie¢ wptyw na ksztattowanie sie rynkowego kursu akcji Spotki.

Ryzyka okresSlone ponizej nie stanowig kompletnej ani wyczerpujacej listy, a w zwigzku z tym nie
mogg byc¢ traktowane jako jedyne ryzyka, na ktére narazona jest Spétka. Dodatkowe ryzyka, o ktérych
Spétce nie wiadomo w chwili obecnej lub ktdre w chwili obecnej nie sg przez Spotke uwazane za
istotne, mogg takze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy
lub wyniki Spétki i jej Grupy Kapitatowej.

RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA RYNKOW, NA KTORYCH
SPOLKA I JEJ GRUPA KAPITALOWA PROWADZA DZIALALNOSC

Ogodlna sytuacja makroekonomiczna Polski, w tym takie czynniki jak tempo wzrostu PKB, poziom
inflacji i stop procentowych, poziom inwestycji w gospodarce oraz poziom bezrobocia, majg
bezposredni wplyw na stopien zamoznosci i site nabywczg spoteczenstwa oraz na sytuacje
finansowg firm. W efekcie czynniki te wptywajg takze na wielko$¢ popytu na produkty i ustugi
oferowane przez Spotke i jej Grupe Kapitatowg i mogg mie¢ wptyw na ich sytuacje finansowa.

Wedlug wstepnych szacunkéw tempo wzrostu polskiej gospodarki w roku 2012 wyniesie ok.
2,0% i bedzie wolniejsze niz w roku 2011, kiedy wyniosto 4,3%. Rzadowe prognozy na rok 2013
przewidujg wzrost polskiego PKB na poziomie ok. 2,2%, przy czym nie mozna wykluczy¢, iz
tempo wzrostu PKB w kolejnych latach bedzie nizsze. W przypadku obnizenia tempa wzrostu PKB,
popyt na produkty oferowane przez Spotke i jej Grupe Kapitatowg moze spasé, co moze
doprowadzi¢ do spadku cen nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych oraz wptyngc
negatywnie na kondycje finansowg Spotki i jej Grupy Kapitatowe;j.

RYzYKO ZWIAZANE Y4 PROCESEM UZYSKIWANIA DECYZJI
ADMINISTRACYJINYCH, MOZLIWOSCIA ICH ZASKARZANIA ORAZ BRAKIEM
PLANOW ZAGOSPODAROWANIA PRZESTRZENNEGO

Dziatalno$¢ deweloperska prowadzona przez Spotke i jej Grupe Kapitalowg wymaga uzyskiwania
licznych decyzji administracyjnych umozliwiajgcych realizacje projektéw budowlanych, takich jak
decyzje w sprawie lokalizacji inwestycji, decyzje o warunkach zagospodarowania i zabudowy (w
przypadku braku planéw zagospodarowania przestrzennego), pozwolen na budowe, pozwolen na
oddanie wybudowanego obiektu do uzytkowania, decyzje wynikajgce z przepisow dotyczacych
ochrony $rodowiska. Z obowigzkiem uzyskania ww. decyzji administracyjnych wigze sie ryzyko
niemoznosci badZz znacznego opodznienia realizacji projektow budowlanych, w przypadku
nieuzyskania takich decyzji lub dtugotrwatosci postepowan w sprawie ich wydania.

Ponadto, Spdtka nie moze wykluczy¢ ryzyka zaskarzania wydanych decyzji przez strony
postepowan administracyjnych lub ich uchylenia, co z kolei negatywnie wptywatoby na zdolnos¢
dalszego prowadzenia lub zakonczenia biezacych projektéw budowlanych, a w konsekwencji na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki Grupy Celtic.

Dodatkowo, istnieje ryzyko niemoznosci realizacji projektdw budowlanych na obszarach gdzie nie
przyjeto plandw zagospodarowania przestrzennego igdzie mozliwo$¢ uzyskania decyzji o
warunkach zabudowy i zagospodarowania zostata uniemozliwiona badz znaczgco ograniczona.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCIJA

Spotka, koncentrujgc sie na dziatalnosci deweloperskiej w segmencie mieszkaniowym i biurowym,
jest narazona na silng konkurencje ze strony krajowych i zagranicznych deweloperéw. Moze ona
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stwarza¢ Spofce trudnosci w pozyskaniu odpowiednich gruntéow po atrakcyjnych cenach pod
nowe inwestycje. Nasilenie sie konkurencji moze takze doprowadzi¢ do zwiekszenia podazy
nieruchomoséci mieszkaniowych i komercyjnych, a co za tym idzie do stagnacji lub spadku cen
sprzedazy mieszkan i stawek czynszu. Taka sytuacja moze negatywnie przektadac sie na wyniki
osiggane przez Grupe Celtic.

i RYZYKO ZWIAZANE Z REALIZACJA PROJEKTOW DEWELOPERSKICH

Sprawna realizacja projektow deweloperskich uzalezniona jest od szeregu czynnikdw, z ktorych
cze$¢ nie zalezy bezposrednio od Spotki. Na etapie przygotowywania projektu Spdtka moze na
przyklad nie otrzyma¢ pozwolen administracyjnych wymaganych do rozpoczecia prac
budowlanych (np. w zakresie uchwalenia i wejscia w zycie planu zagospodarowania
przestrzennego dla terendw poprzemystowych w rejonie ulicy Ortéw Piastowskich w Ursusie) lub
tez napotkac trudnosci w pozyskaniu odpowiednich firm do ich realizacji. Istnieje takze szereg
czynnikbw mogacych wptyng¢é na niedotrzymanie terminéw zakonczenia budowy przez
generalnego wykonawce lub podwykonawcow. Najwazniejsze czynniki to m. in. warunki
pogodowe, nieprzewidziane trudnosci techniczne, niedobdr materiatow lub sprzetu budowlanego,
brak mozliwosci uzyskania pozwolen umozliwiajgcych oddanie budynkéw do uzytkowania, a takze
zmiany w przepisach regulujgcych wykorzystanie gruntow. W przypadku wystgpienia
ktéregokolwiek z ww. ryzyk, moze doj$¢ do opoznienia w realizacji projektu deweloperskiego,
zwiekszenia jego kosztow, zablokowania Srodkéw zainwestowanych w nabycie gruntu, a w
skrajnych przypadkach réwniez do braku mozliwosci ukonczenia inwestycji. Wystgpienie wyzej
opisanych probleméw moze rowniez negatywnie odbi¢ sie na marce Spétki, co utrudni jej
realizacje kolejnych projektéw.

° RYZYKO ZWIAZANE Z LOKALIZACJIA NIERUCHOMOSCI

Ocena lokalizacji gruntu pod projekt deweloperski jest jednym z najwazniejszych kryteriow
ustalania oczekiwanych przychodéw z tego projektu. Nietrafna ocena lokalizacji nieruchomosci z
punktu widzenia jej przeznaczenia moze utrudni¢ badz uniemozliwi¢ sprzedaz mieszkan z danej
nieruchomosci po zaktadanej przez Spotke cenie lub wynajem powierzchni biurowych po
zakfadanych stawkach. Istnieje w takiej sytuacji ryzyko, iz Grupa Celtic nie osiggnie oczekiwanych
przychodow ze sprzedazy, lub tez przy wczesniej zakontraktowanych pracach budowlanych
Spotka osiggnie gorsze od zaktadanych marze. Ponadto, w zwigzku z niewynajeciem powierzchni
biurowej lub opdznieniami w sprzedazy mieszkan Spdtka w wiekszym stopniu bedzie musiata
skorzystac z finansowania obcego.

° RYZYKO ZWIAZANE Z NIEM02NOS'CIA ZAKUPU GRUNTOW ATRAKCYINYCH Z
PUNKTU WIDZENIA SPOLKI

Zdolno$¢ Spotki i jej Grupy Kapitalowej do zakupu gruntdow o ukrytym potencjale po
umiarkowanych cenach w znacznym stopniu warunkuje rozwoj dziatalnosci i zyskowno$¢ Grupy
Kapitatowej. Z uwagi na rosngcg konkurencje oraz ograniczong liczbe gruntéw o odpowiednich
parametrach inwestycyjnych, Spétka nie moze wykluczyé, iz w najblizszej przysztosci nie bedzie w
stanie nabywac pozadanej liczby projektow po atrakcyjnych cenach. Zakup gruntdw po wysokich
cenach lub w mato atrakcyjnych lokalizacjach moze spowodowac spadek rentownosci inwestycji
deweloperskich Spotki. Powyzsze czynniki mogg miec istotny negatywny wplyw na dziatalnosc i
wyniki finansowe Spotki i jej Grupy Kapitatowej.
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RYzYKO ZWIAZANE z BRAKIEM PLYNNOSCI INWESTYCJI
NIERUCHOMOSCIOWYCH

W poréwnaniu z innymi rodzajami inwestycji, projekty deweloperskie mogg charakteryzowac sie
niska ptynnoscig. Dotyczy to w szczegdlnosci projektdw realizowanych w segmencie biurowym.
Wydtuzony okres sprzedazy aktywow nieruchomosciowych moze doprowadzi¢ do zamrozenia
$rodkéw finansowych w projekcie, co z kolei moze doprowadzi¢ do zwiekszenia zapotrzebowania
na finansowanie dtuzne w Grupie Celtic, a takze do wstrzymania badz zaniechania realizacji
kolejnych projektow. Niska ptynno$¢ aktywow nieruchomosciowych moze takze doprowadzi¢ do
koniecznosci obnizenia ceny ich sprzedazy. Powyzej opisane czynniki mogg w sposdb istotny
negatywnie wptywac na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

RYZYKO ZWIAZANE Z GEOGRAFICZNA KONCENTRACJA PROJEKTOW SPOLKI I
JEJ GRUPY KAPITALOWE]

Koncentracja wiekszosci nieruchomosci w Warszawie, w tym projektu mieszkaniowego w Ursusie,
naraza Spotke na wyzszy stopien ryzyka zmian w lokalnym otoczeniu rynkowym i biznesowym niz
inne firmy deweloperskie o wiekszej dywersyfikacji geograficznej realizowanych projektow
inwestycyjnych.

Innym rynkiem, na ktérym Grupa Celtic prowadzi dziatalno$¢ to rynek wegierski, ktory
charakteryzuje sie niestabilnoscig polityczng i gospodarczg. Nie mozna wykluczyé, iz negatywne
postrzeganie przez inwestorow gospodarki wegierskiej moze wywrze¢ negatywny wpltyw na
sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy.

RYZYKO ZWIAZANE ZE WZROSTEM KOSZTOW BUDOWY PROJEKTOW
DEWELOPERSKICH

W trakcie realizacji projektu deweloperskiego moze wystgpi¢ wzrost kosztéw projektu. Wzrost ten
moze nastgpi¢ w wyniku zmian w projekcie budowlanym, wzrostu kosztéw materiatéw, kosztéw
robocizny, kosztéw prac podwykonawczych, optat z tytutu uzytkowania gruntow / obiektow,
podatkéw i innych optat natury administracyjnej. W efekcie tych zdarzen Spdtka moze nie
osiggng¢ oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji, co w konsekwencji moze spowodowaé
osiggniecie gorszych od planowanych wynikéw finansowych. Spotka stara sie minimalizowac
wyzej opisane ryzyko poprzez dazenie do zawierania z generalnymi wykonawcami lub
podwykonawcami kontraktéw zaktadajgcych ptatnosc¢ ryczattowg. Wzrost kosztéw robocizny oraz
kosztébw materiatdw moze sie réwniez negatywnie przektada¢ na optacalno$¢ przysztych
projektéw deweloperskich.

RYZYKO ZWIAZANE Z NIEKORZYSTNYMI WARUNKAMI GRUNTOWYMI

Ryzyko to obejmuje nieprzewidziane sytuacje, w ktérych pomimo szczegétowej analizy
technicznej nabywanego gruntu w trakcie realizacji projektu moze okazac sie, ze wystepujg wody
gruntowe, ma miejsce niestabilnos¢ gruntu lub odkryte zostang znaleziska archeologiczne,
niewybuchy lub powstang inne nieprzewidziane sytuacje. Sytuacje takie mogg spowodowac
istotny wzrost kosztdw projektu badz tez opdzni¢ lub catkowicie uniemozliwi¢ jego prowadzenie,
co w konsekwencji moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe Grupy Celtic.

RYZYKO NIEKORZYSTNYCH WARUNKOW ATMOSFERYCZNYCH

Postep prac budowlanych w duzej mierze zalezy od warunkdéw pogodowych, w jakich odbywa sie
budowa. Spdtka dazy do wyboru firm budowlanych, ktoére dzieki stosowaniu nowoczesnych

technologii budowlanych s3 w stanie prowadzi¢ prace réwniez w okresie niekorzystnych
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warunkéw atmosferycznych. Tym niemniej, nie eliminuje to ryzyka opdznienia prac budowlanych
z powodu wystgpienia ekstremalnych zjawisk pogodowych takich jak np. dtuga i mrozna zima z
utrzymujgcymi sie temperaturami ponizej -20 stopni Celsjusza lub tez wichury. Nie mozna
rowniez wykluczy¢ powstania na budowach szkéd materialnych spowodowanych dziataniem
warunkéw atmosferycznych. Opdznienia prac zwigzane ze ztymi warunkami atmosferycznymi
prowadzi¢ mogg do przekroczenia harmonograméw w realizowanych projektach, a tym samym
do ponadplanowego wzrostu ich kosztow.

e RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI CEN SPRZEDAZY MIESZKAN I STAWEK
CZYNSZOW NAIMU

Zyskowno$¢ Spotki jest uzalezniona w duzej mierze od poziomu cen mieszkan, jak réwniez od
stawek czynszu za powierzchnie biurowe w miastach, w ktorych prowadzi ona lub zamierza
prowadzi¢ projekty deweloperskie oraz od stop dyskontowych, przy ktorych inwestorzy sktonni sg
nabywa¢ nieruchomosci komercyjne. W przypadku spadku cen mieszkan lub stawek najmu
Spotka nie moze zagwarantowac, iz bedzie w stanie sprzedawaé budowane przez siebie
mieszkania lub nieruchomosci biurowe po oczekiwanych cenach. Z kolei w przypadku wzrostu
stop kapitalizacji stosowanych przy wycenie nieruchomosci komercyjnych, Grupa moze nie by¢ w
stanie uptynni¢ danej nieruchomosci komercyjnej po zatozonej przez siebie cenie, co z kolei moze
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

° RYZYKO ZWIAZANE Z WADAMI PRAWNYMI NIERUCHOMOSCI I RYZYKO
WYWLASZCZENIOWE

Spotka i spotki jej Grupy Kapitatowej przeprowadzajg stosowne analizy i badania stanu prawnego
nabywanych nieruchomosci przed ich zakupem, co jednak nie wyklucza catkowicie ryzyka wad
prawnych nieruchomosci, ktore mogg ujawnic¢ sie w trakcie realizacji inwestycji, np. poprzez
roszczenia reprywatyzacyjne. Istnieje takze ryzyko wywtaszczenia nieruchomosci Spétki na rzecz
Skarbu Panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego z przeznaczeniem na cele publiczne. W
przypadku wystgpienia takich sytuacji (wady prawne, roszczenia reprywatyzacyjne, proces
wywiaszczeniowy) mogg one w istotny sposdb wptyngé na wynik i dziatalno$¢ Spoiki i jej Grupy
Kapitatowej. W skrajnym przypadku ryzyko to moze spowodowac utrate nieruchomosci.

e RYZYKO ZWIAZANE Z ODPOWIEDZIALNOSCIA Z TYTULU OCHRONY
SRODOWISKA

Spotka i spotki jej Grupy Kapitalowej sg uzytkownikami wieczystymi nieruchomosci
poprzemystowych, ktdére zostaty zbadane pod wzgledem wystepowania substanciji
niebezpiecznych i zanieczyszczen, co jednak nie wyklucza catkowicie ryzyka odpowiedzialnosci z
tytutu ochrony $rodowiska. Zgodnie bowiem z prawem polskim podmioty uzytkujgce grunty, na
ktérych znajdujg sie substancje niebezpieczne lub inne zanieczyszczenia, mogg zostac
zobowigzane do oczyszczenia gruntow lub zaptaty kar z tytutu ich zanieczyszczenia lub w inny
sposob zosta¢ pociggniete do odpowiedzialnosci. Nie mozna jednoznacznie wykluczy¢, ze Spotka
lub podmioty jej Grupy Kapitatowej nie zostang obcigzone w przyszitosci kosztami naprawy szkdd
lub kar pienieznych w zwigzku z zanieczyszczeniami Srodowiska naturalnego na uzytkowanych
nieruchomoéciach, co moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg
lub perspektywy rozwoju Spotki i jej Grupy Kapitatowej.

41




CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A.
RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ] ZA ROK 2012

RYZYKO ZWIAZANE Z UMOWAMI ZAWIERANYMI Z WYKONAWCAMI I
PODWYKONAWCAMI ROBOT BUDOWLANYCH

W ramach realizacji projektéw deweloperskich, Grupa korzysta z ustug wyspecjalizowanych
wykonawcéw robot budowlanych, niejednokrotnie zatrudniajgcych podwykonawcéw. Spdtka nie
moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z niewykonaniem lub niewtasciwym wykonaniem zobowigzan
takich wykonawcow i podwykonawcow, co moze negatywnie wptywac na realizacje projektow
budowlanych, a w konsekwencji na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki Grupy.

Ponadto, z uwagi na solidarng odpowiedzialno$¢ inwestora i wykonawcy za zaptate
wynagrodzenia podwykonawcdw Spotki nie mozna wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z niemoznoscig
zaptaty tego wynagrodzenia przez wykonawce i tym samym powstania z tego tytutu
odpowiedzialnoéci Spotki badz jej spotki zaleznej, jako inwestora. Powyzsze ryzyko bedzie
ograniczane poprzez wydzielanie kazdego projektu do odrebnych spotek. Dodatkowo, dokonanie
ptatnosci za ustugi generalnego wykonawcy uzaleznione jest od braku zalegtosci w ptatnosciach
na rzecz podwykonawcow. Spétka na biezgco prowadzi monitoring pfatnosci generalnych
wykonawcdw na rzecz podwykonawcow.

RYZYKO ZWIAZANE Z UMOWAMI NAJMU

Warto$¢ nieruchomosci pod wynajem zalezy od czasu pozostatego do uptywu okresu
obowigzywania umow najmu dotyczacych danej nieruchomosci, jak rowniez od sytuacji
finansowej najemcow. Jezeli Spotka i spotki jej Grupy Kapitatowej nie bedg w stanie przedtuzy¢
na korzystnych warunkach umodw, ktorych termin waznosSci uptywa w najblizszym czasie, ani
pozyska¢ i utrzymaé odpowiednich najemcow o dobrej sytuacji finansowej i sktonnych do
zawarcia dtugoterminowych uméw najmu, moze to mie¢ negatywny wptyw na warto$¢ rynkowg
portfela nieruchomosci. Sytuacja finansowa danego najemcy moze ulec pogorszeniu w krétkim
badz dtuzszym okresie, co moze doprowadzi¢ najemce do upadtosci lub niemoznosci wywigzania
sie ze zobowigzan wynikajacych z umowy najmu. Wystgpienie kazdego z wyzej wymienionych
czynnikdw moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

RYzYKO ZWIAZANE Z NIEOSIAGNIECIEM ZAKLADANYCH CELOW
STRATEGICZNYCH

Spotka nie moze zagwarantowad osiggniecia zaktadanych przez siebie celéw strategicznych, w
szczegodlnosci oczekiwanego znacznego wzrostu skali dziatalnosci. Realizacja strategii zalezy od
wielu czynnikdw determinujgcych sytuacje na rynku nieruchomosci, ktére pozostajg niezalezne od
Spotki. Spotka stara sie budowac swojg strategie w oparciu o obecng sytuacje rynkowg. Spodtka
nie moze jednak zapewni¢, iz strategia oparta zostata o petng i trafng analize obecnych i
przysztych tendencji na rynku. Nie mozna takze wykluczy¢, iz dziatania podjete przez Spotke
okazg sie niewystarczajgce lub btedne z punktu widzenia realizacji obranych celdw strategicznych.
Btedna ocena perspektyw rynkowych i wszelkie nietrafne decyzje mogq miec istotny negatywny
wptyw na wyniki finansowe Grupy Celtic.

RYZYKO ZWIAZANE Z KADRA MENEDZERSKA

Dziatalno$¢ Grupy Celtic oraz jej dalszy rozwdj sa w duzej mierze uzaleznione od wiedzy,
doswiadczenia i kwalifikacji kadry zarzadzajacej oraz kluczowych pracownikdéw. Od kompetenciji
kadry menedzerskiej zalezy sukces wszystkich kluczowych etapdw realizacji projektu
deweloperskiego. W przypadku odejscia kluczowych pracownikow ze Spoétki istnieje ryzyko
niemoznosci  zatrudnienia nowych rownie dobrze doswiadczonych i wykwalifikowanych
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13.

specjalistow, ktorzy mogliby kontynuowac realizacje strategii Spotki, co moze miec istotny
negatywny wptyw na jej wyniki finansowe.

RYZYKO ZWIAZANE Z FINANSOWANIEM ROZWOJU KREDYTAMI BANKOWYMI I
INNYMI INSTRUMENTAMI DLUZNYMI

Standardem przy projektach deweloperskich jest korzystanie z finansowania diuznego na
istotnym poziomie. W zwigzku z tym Spodtka i jej Grupa Kapitatowa narazone sg z jednej strony na
ryzyko wzrostu stép procentowych i wzrostu kosztéw obstugi zaciggnietego dtugu. Z drugiej
strony w przypadku spadku popytu na produkty Spétki, w skrajnym przypadku, spétka realizujgca
inwestycje moze nie byé w stanie obstugiwa¢ zadtuzenia. W zwigzku z tym, w przypadku
naruszenia warunkéw umoéw kredytowych zapewniajgcych finansowanie projektéw budowlanych
istnieje ryzyko przejecia przez kredytodawcow majgtku spotek z Grupy Kapitatowej Celtic,
stanowigcych zabezpieczenie sptaty otrzymanych kredytoéw. Spotka nie moze réwniez wykluczyé
pojawienia sie utrudnien w dostepie do finansowania dtuznego lub znacznego wzrostu kosztow
jego zaciggniecia, spowodowanego zmiang polityki kredytowej bankéw. Moze to ograniczy¢
mozliwosci podejmowania nowych projektow przez Spotke i poprzez to mie¢ znaczacy wptyw na
wyniki finansowe uzyskiwane przez nig w przysztosci.

RYZYKO KURSOWE

Zadtuzenie Grupy Celtic denominowane w walutach obcych wyniosto na dziei 31 grudnia 2012 r.
rownowarto$¢ 88,5 min PLN. Rowniez w przysztosci Spdtka i jej Grupa Kapitatowa nie wykluczajg
zaciggania dalszych kredytéw denominowanych w walutach obcych, przede wszystkim w euro.
Z uwagi na powyzsze, Spotka i jej Grupa Kapitatowa narazona jest na ryzyko deprecjacji ztotego
w stosunku do walut, w ktdrych zaciggane sg kredyty i pozyczki, co moze negatywnie odbic sie
na sytuacji finansowej Spotki. Ryzyko to jest czesciowo kompensowane przez fakt, ze rozliczenie
wptywow z najmu oraz sprzedaz projektow biurowych odbywa sie w walutach obcych.

RYZYKO ZWIAZANE Z DOSTEPEM POTENCJALNYCH KLIENTOW GRUPY CELTIC
DO FINANSOWANIA KREDYTOWEGO

Wprowadzone przez Komisje Nadzoru Finansowego w latach 2010 i 2011 regulacje dotyczace
udzielania kredytéw hipotecznych (tzw. Rekomendacja T wprowadzona w sierpniu 2010 r. oraz
znowelizowana od stycznia 2012 r. Rekomendacja S) mogg w znaczacy sposéb ograniczyc
dostepnos¢ kredytéw na finansowanie zakupu nieruchomosci, a tym samym spowodowac spadek
popytu na mieszkania i domy, a w konsekwencji rowniez spadek zainteresowania projektami
Grupy Celtic.

Z uwagi na popularno$¢ kredytéw hipotecznych w walutach obcych, istotne dla Spétki ryzyko
wynika¢ moze réwniez ze spadku wartosci ztotego w stosunku do walut obcych, w szczegdlnosci
do euro i franka szwajcarskiego. Deprecjacja kursu ztotego moze uniemozliwi¢ potencjalnym
nabywcom zacigganie kredytow hipotecznych w walutach obcych. Powyzsze okolicznosci i
zdarzenia mogg w sposdb negatywny przetozy¢ sie na dziatalno$¢ Spétki oraz jej sytuacje
finansowa.

POSTEPOWANIA SADOWE, ADMINISTRACYINE I ARBITRAZOWE
POWYZEJ 10% KAPITALOW WLASNYCH SPOLKI

Celtic Property Developments S.A. ani zaden podmiot od niego zalezny nie jest strong postepowan
toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
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administracji publicznej, ktérych faczna warto$¢ przekraczataby 10% kapitatdw wilasnych Celtic
Property Developments S.A.

14. POWIAZANIA ORGANIZACYJINE LUB KAPITALOWE EMITENTA

Powigzania organizacyjne i kapitatowe Celtic Property Developments S.A. oraz struktura Grupy
Kapitatowej zostaty przedstawione w punkcie VI.2 Struktura Grupy Kapitatowej niniejszego raportu.

15. UMOWY ZNACZACE

W roku obrotowym 2012 Spoétka lub jej podmioty zalezne podpisaty jedng umowe znaczaca jak
rowniez aneksowaty umowe znaczaca. Umowy te s3 umowami znaczacymi w rozumieniu
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych.

> UMOWY O PRZEJECIU DLUGU I POTRACENIA

W dniu 31 maja 2012 r. otrzymat podpisane umowy (dalej w tym punkcie ,Umowy”) o przejecie
dtugu i potracenia. Umowy te dotycza pozyczki udzielonej przez Celtic Property Developments
S.A. spdtce zaleznej East Europe Property Financing AB z siedzibg w Sztokholmie, Szwecja (dalej
w tym punkcie ,EEPF”), na mocy umowy podpisanej 31 grudnia 2009 r. (dalej w tym punkcie
~Pozyczka”). Kwota gtdwna Pozyczki wraz z narostymi i niesptaconymi odsetkami wynosita na
dzien 1 maja 2012 r. 389.874.573,30 PLN W zwigzku z powyzszym, zobowigzania EEPF wobec
Celtic Property Developments S.A. zostajg przejete przez spotki zalezne nalezace do Grupy
Kapitatowej Celtic na mocy Umow o przejeciu dtugdw i potrgceniach. Pozyczki pomiedzy Celtic
Property Developments S.A. a spétkami z Grupy zostaty przedstawione w punkcie 17, UMOWY
POZYCZEK, PORECZENIA I GWARANCIE niniejszego raportu.

Powyzsze kroki zostaty podjete w celu uproszczenie struktury organizacyjnej Grupy i optymalizacji
jej kosztéw operacyjnych. Umowy stanowig umowe znaczacg w rozumieniu Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
rdbwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim, z uwagi na ich taczng wartos¢ wynoszacg 389.874.573.30 PLN. Kwota ta byfa
wyzsza niz 10% kapitatow wiasnych Celtic Property Developments S.A., ktdre na koniec kwartatu
poprzedzajgcego podpisanie Umow, tj. na dzien 31 marca 2012 r., wynosity 550,870 tys. PLN.

> ANEKS DO UMOWY Z BANKIEM HSBC

W marcu 2012 r. aneksowano umowe kredytowg z Bankiem HSBC z dnia 21 grudnia 2006 roku,
ktorej stronami byty: Bank HSBC (HSBC Bank Plc i HSBC Bank Polska S.A.), spotki zalezne
Emitenta: Blaise Investments sp. z 0.0., Devin Investments sp. 0.0., Lakia Investments sp. z 0.0.,
Mandy Investments sp. z 0.0., Robin Investments sp. z o.0. (dalej ,Spotki Zalezne”,
~Kredytobiorcy”) jako kredytobiorcy oraz Celtic Property Developments S.A., Blaise Investments
sp. z 0.0., Devin Investments sp. 0.0., Lakia Investments sp. z 0.0., Mandy Investments sp. z
0.0., Robin Investments sp. z 0.0 jako poreczyciele. Powyzszy Aneks zostat podpisany w zwigzku
z zapadalnoscig istniejgcego kredytu, przypadajgcg na dzien 27 marca 2012 r. w celu
refinansowania istniejgcego kredytu w kwocie 12.500.000 EUR. Szczegdty powyzszego Aneksu
zostaty przedstawione w punkcie 17. UMOWY KREDYTOW I POZYCZEK, PORECZENIA I
GWARANCIE niniejszego raportu.
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Poza wyzej wymienionymi umowami i aneksem, Spoétka, ani inne spdtki z Grupy Kapitatowej nie
zawarly w roku sprawozdawczym umow, ktorych warto$¢ przekraczataby 10% kapitatdw wiasnych
Celtic Property Developments S.A.

16. ISTOTNE TRANSAKCJE POMIEDZY PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie sprawozdawczym Spotka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach
innych niz rynkowe. Transakcje z jednostkami powigzanymi zostaty opisane w Nocie objasniajacej nr
24 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

17. UMOWY KREDYTOW I POZYCZEK, PORECZENIA I GWARANCIJE

W roku obrotowym 2012 terminowo realizowane byly zobowigzania wynikajagce z dwdch
najistotniejszych dla Grupy uméw kredytowych:

° UMOWA KREDYTOWA Z BANKIEM ZACHODNIM WBK S.A.

Umowa ta zostata podpisana w dniu 12 sierpnia 2011 r. pomiedzy Bankiem Zachodnim WBK S.A.
a spotka zalezng Belise Investments Sp. z 0.0. jako kredytobiorcg i poreczycielami, ktérymi sa
Celtic Property Developments S.A., Lakia Enterprises Ltd. z siedzibg w Nikozji (Cypr) oraz East
Europe Property Financing A.B. z siedzibg w Sztokholmie (Szwecja) i dotyczyta finansowania
budowy i wykonczenia budynku biurowego IRIS, potozonego przy ul. Cybernetyki 9 w Warszawie,
ktéry zostat oddany do uzytku w pazdzierniku 2012 r. Na mocy umowy kredytowej udzielono:
1) Kredytu Inwestycyjnego, do kwoty 20.141.000 EUR udzielonego w celu finansowania lub
refinansowania czeSci kosztdw projektu lub kosztéow wykonczenia powierzchni  najmu;
2) odnawialnego Kredytu VAT do kwoty 2.100.000 PLN, udzielonego w celu finansowania lub
czesciowego refinansowania podatku VAT naleznego w zwigzku z realizacjg projektu.

W okresie sprawozdawczym nie ulegly zmianie poreczenia i gwarancje udzielone w zwigzku z
powyzszg umowg kredytowg. W dniu 8 maja 2012 r. dokonano natomiast wpisu do Rejestru
ZastawOw zastawu na udziatach spodtki zaleznej od Emitenta - Belise Investment sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie, na mocy umowy o ustanowienie zastawow rejestrowych i finansowych na
udziatach Belise Investment sp. z 0.0. (,Umowa zastawu”) zawartej w dniu 4 kwietnia 2012
pomiedzy Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu (,Zastawnik”) a Lakia
Enterprises Limited z siedzibg w Nikozji, Cypr (,Zastawca”).

Zastaw stanowi zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci Zastawnika tj.: Kredytu Inwestycyjnego i
Kredytu VAT z tytutu Umowy Kredytu. Zastaw rejestrowy zostat ustanowiony na 1.000 (tysigcu)
udziatach w kapitale zaktadowym spétki Belise Investment sp. z 0.0., 0 warto$ci nominalnej 50,00
PLN kazdy. 1.000 udziatéw stanowi w przyblizeniu 91 % z ogdinej liczby 1.100 (jednego tysigca
sto) udziatow tej spotki. Wartos¢ nominalna pakietu 1.000 udziatdw wynosi 50.000 PLN. Zastaw
rejestrowy zostat ustanowiony do najwyzszej sumy zabezpieczenia — kredytu VAT, w wysokosci
4.200.000,00 PLN oraz do najwyzszej sumy zabezpieczenia - kredytu inwestycyjnego, w
wysokosci  40.282.000,00 EUR, celem zabezpieczenia wierzytelno$ci wynikajgcej z Umowy
Kredytu.

W przypadku uzyskania konwersji kredytu z budowlanego na inwestycyjny, ostateczna sptata
kredytu nastgpi nie pozniej niz 12 sierpnia 2019 r., w przeciwnym przypadku — termin ostatecznej
sptaty przewidziany w Umowie to sierpien 2014 r.

W odniesieniu do Kredytu VAT ostateczna sptata nastgpi nie p6zniej niz 12 sierpnia 2014 r.
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» UMOWA KREDYTOWA Z BANKIEM HSBC

W roku sprawozdawczym 2012 spétki z Grupy Celtic byty strong umowy kredytowej o istotnej
wartosci, ktora dotyczyta finansowania dziatalnosci deweloperskiej. Umowa ta, z dnia 7 lipca
2009, dotyczyta kredytu na finansowanie przedsiewzie¢ deweloperskich i zostata zawarta z
Bankiem HSBC. Umowa powyzsza zostata zawarta jako tekst ujednolicony umowy kredytowej z
dnia 21 grudnia 2006 roku, ktéra ulegata zmianom w toku jej wykonywania. Stronami powyzszej
umowy byty Bank HSBC (HSBC Bank Plc i HSBC Bank Polska S.A) oraz spétki zalezne: Blaise
Investments sp. z 0.0., Devin Investments sp. 0.0., Lakia Investments sp. z 0.0., Mandy
Investments sp. z 0.0., Robin Investments sp. z 0.0. jako kredytobiorcy oraz Celtic Property
Developments S.A, Blaise Investments sp. z 0.0., Devin Investments sp. 0.0., Lakia Investments
sp. z 0.0., Mandy Investments sp. z 0.0., Robin Investments sp. z 0.0 i Lakia Enterprises Ltd
(Cypr) jako poreczyciele. Na mocy tej umowy Bank HSBC udzielit kredytobiorcom kredytu w
kwocie 14.000.000 EUR, przeznaczonego na finansowanie naktadéw inwestycyjnych zwigzanych z
inwestycjami Grupy Celtic. Termin catkowitej sptaty kredytu wraz z odsetkami i innymi kosztami
zostat ustalony na dzien 27 marca 2012 r. W marcu 2012 r. zostat podpisany aneks do powyzszej
umowy kredytowej. Na mocy wyzej wymienionego Aneksu wprowadzono nastepujgce zmiany:

< Termin catkowitej sptaty kredytu wraz z odsetkami i innymi kosztami strony ustality na
dzien 27 marca 2014 r.

% Spoiki Zalezne zobowigzane sg solidarnie do zaptaty obowigzkowych rat w wysokosci po

94.000 EUR, ptatnych 27 czerwca 2012 r., 27 wrze$nia 2012 r., 23 grudnia 2012 r., 27

marca 2013 r., 27 czerwca 2013 r., 27 wrzesnia 2013 r. i 23 grudnia 2013 r. Jednorazowa

spfata korcowa w kwocie 10.592.000 EUR nastgpi w dniu 27 marca 2014 r. Podane
wyzej wysokosci sptat kredytu oraz pfatnos¢ koncowa uwzgledniajg zmniejszenie

obcigzenia kredytowego o cze$¢ przypadajaca na spotke zalezng Devin Investments sp. z

0.0, ktdra zostata sprzedana w maju 2012.

Odsetki naliczane bedg w okresach kwartalnych.

Stopa procentowa zostata ustalona w wysokosci zmiennej stawki EURIBOR dla

trzymiesiecznych depozytéw miedzybankowych w EUR, powiekszonej o marze Banku.

% Wprowadzono zapis, iz w przypadku, gdy ktorykolwiek z Kredytobiorcéw zdecydowatby
sie sprzedac catos¢ lub czeS¢ nieruchomosci stronie innej niz inny Kredytobiorca,
wdwczas taki Kredytobiorca powinien przeznaczy¢ srodki uzyskane z takiej sprzedazy na
wczesniejszg sptate kredytu (razem z odsetkami i pozostatymi optatami) w czesci lub
catosci w dniu, w ktorym dana nieruchomos$¢ jest sprzedawana. Petna sptata kredytu
bedzie wymagana jesli w nastepstwie takiej sprzedazy warunki okreslone w klauzuli
Warunki Finansowe nie zostatyby spetnione.

% Pozostate zapisy, w tym dotyczace zabezpieczen kredytu, wynikajgce z Umowy oraz

podpisanych wczesniej anekséw pozostajg bez zmian.

o
£

5

A

-

Sptaty przypadajace na rok 2012 zostaty uregulowane terminowo. W roku 2012 zabezpieczenia i
gwarancje dotyczgce tego kredytu nie ulegty zmianie. Umowa zostata uznana za znaczacy z
uwagi na jej wartos¢ wynoszacg 51.658.750 PLN (wg Sredniego kursu EUR opublikowanego przez
NBP w dniu 3 kwietnia 2012 r. wynoszacego 4,1327 PLN/EUR), co stanowi 10% kapitatow
wilasnych Celtic Property Developments S.A. na koniec kwartatu poprzedzajgcego podpisanie
umowy (tj. na 31 grudnia 2011 r.).
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UMOWY KREDYTOW I POZYCZEK ZACIAGNIETYCH I UDZIELONYCH POMIEDZY
CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A. A SPOLKAMI Z GRUPY KAPITALOWE)]

W maju 2012 r. zostaty podpisane umowy (dalej w tym punkcie ,Umowy”) o przejecie dtugu i
potrgcenia. Umowy te dotyczg pozyczki udzielonej przez Celtic Property Developments S.A. spbtce
zaleznej East Europe Property Financing AB z siedzibg w Sztokholmie, Szwecja (dalej w tym
punkcie ,EEPF”), na mocy umowy podpisanej 31 grudnia 2009 r. (dalej w tym punkcie
~Pozyczka”). Kwota gtdwna Pozyczki wraz z narostymi i niesptaconymi odsetkami wynosita na
dzien 1 maja 2012 r. 389.874,6 tys. PLN W zwigzku z powyzszym, zobowigzania EEPF wobec
Celtic Property Developments S.A. zostaty przejete przez spéiki zalezne nalezgce do Grupy
Kapitatowej Celtic na mocy Umédw o przejeciu dtugdéw i potraceniach.

Powyzsze kroki zostaty podjete w celu uproszczenie struktury organizacyjnej Grupy i optymalizacji
jej kosztdw operacyjnych. Umowy stanowig umowe znaczacg w rozumieniu Rozporzadzenia
Ministra Finansdw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim, z uwagi na ich fgczng wartos¢ wynoszacg 389.874.573,30 PLN. Kwota ta byta
wyzsza niz 10% kapitatow wiasnych Celtic Property Developments S.A., ktdre na koniec kwartatu
poprzedzajgcego podpisanie Umow, tj. na dzien 31 marca 2012 r., wynosity 550.870 tys. PLN.

Zestawienie umow pozyczek i kredytow zaciggnietych i udzielonych przez Celtic Property
Developments S.A. w ramach Grupy Kapitatowej.
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Kwota
giéwna
("000 PLN)

Waluta
pozyczki

Jednostka powigzana

Naliczone
odsetki
("000 PLN)

Oprocentowanie

Pozyczki udzielone

Pozyczki diugoterminowe

1/95 Gaston Investments PLN 1193 209 3MWIBOR + 1,55%
2/124 Gaston Investments PLN 1238 144 3MWIBOR + 1,55%
3/93 Gaston Investments PLN 688 115 3MWIBOR + 1,55%
4/113 Gaston Investments PLN 3851 389 3MWIBOR + 1,55%
Odpis na pozyczke udzielong 4/113 Gaston (1.266)
5/92 Gaston Investments PLN 723 128 3MWIBOR + 1,55%
6/150 Gaston Investments PLN 932 139 3MWIBOR + 1,55%
7/120 Gaston Investments PLN 731 85 3MWIBOR + 1,55%
8/126 Gaston Investments PLN 1566 196 3MWIBOR + 1,55%
9/151 Gaston Investments PLN 434 57 3MWBOR + 1,55%
10/165 Gaston Investments PLN 560 48 3MWIBOR + 1,55%
11/162 Gaston Investments PLN 458 49 3MWIBOR + 1,55%
12/132 Gaston Investments PLN 1473 159 3MWIBOR + 1,55%
13/155 Gaston Investments PLN 1253 128 3MWIBOR + 1,55%
14/119 Gaston Investments PLN 1162 156 3MWIBOR + 1,55%
15/167 Gaston Investments PLN 433 40 3MWIBOR + 1,55%
16/88 Gaston Investments PLN 250 36 3MWIBOR + 1,55%
18 Gaston Investments PLN 1009 84 3MWIBOR + 1,55%
19/97 Gaston Investments PLN 264 31 3MWIBOR + 1,55%
20/140 Gaston Investments PLN 325 37 3MWIBOR + 1,55%
Antigo Investments PLN 4884 58 3MWIBOR + 1,55%
Odpis na pozyczke udzielong Antigo (490) +
Blaise Gaston Investments PLN 1844 301 3MWIBOR + 1,55%
Blaise Investments PLN 24 864 4238 3MWIBOR + 1,55%
Belise Investments PLN 28 506 4667 3MWIBOR + 1,55%
Buffy Holdings No 1 Ltd PLN 137 782 18755 3MWIBOR + 0,75%
Odpis na pozyczke udzielong Buffy Holdings PLN (139 892)
Celtic Asset Management PLN 1383 238 3MWIBOR + 1,55%
Odpis na pozyczke udzielong CAM (1.380)
Celtic Investments Ltd EUR 736 4 3MLBOR + 0,75%
Challange 18 PLN 165 941 31150 3MWIBOR + 1,55%
EEPF PLN 6367 1131 3MWBOR + 0,75%
Odpis na pozyczke udzielong EEPF (7 498)
Elara Investments PLN 3128 562 3MWIBOR + 1,55%
Odpis na pozyczke udzielong Elara Invest's (2615)
Gaston Investments PLN 2565 461 3MWIBOR + 155%
HUB Developments PLN 1846 319 3MWIBOR +
Lakia Enterprises Limited PLN 22116 3349 3MWIBOR + 1,55%
Pozyczki dlugoterminowe razem 267 347 67 462
Pozyczki krétkoterminowe
Gaetan Investments PLN 12601 2259 3MWIBOR 1,55%
Odpis na pozyczke udzielong Gaetan Invest's (11279)
Mandy Investments PLN 27 696 4941 3MWIBOR 1,55%
Odpis na pozyczke udzielong Mandy Invest's (18477)
Robin Investments PLN 4027 746 3M WIBOR 1,55%
Odpis na pozyczke udzielong Robin Invest's (41)
Pozyczki krotkoterminowe razem 14 527 7946
POZYCZKI UDZIELONE RAZEM 281874 75 408
Pozyczki otrzymane
Lakia Entreprises PLN 7 853 1158 3M WIBOR 0,50%
POZYCZKI OTRZYMANE RAZEM 7 853 1158
Wszystkie wyzej wymienione pozyczki sg ptatne na zyczenie pozyczkodawcy.
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18. EMISJE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

° EMISJA AKCJII SERII C

W dniu 24 maja 2012 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate nr 22 w sprawie
emisji warrantow subskrypcyjnych serii A z prawem do objecia akcji Spotki serii C oraz
pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru warrantdw subskrypcyjnych
serii A oraz uchwate nr 23 w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki z
wytgczeniem prawa poboru akcji serii C, zmiany Statutu Spotki, pozbawienia dotychczasowych
akcjonariuszy w catosci prawa poboru w stosunku do akgji serii C, dematerializacji akgcji serii C
oraz ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akgcji serii C do obrotu na rynku regulowanym.

Na mocy uchwaty nr 22 Spétka wyemitowata 163.214 warrantdéw subskrypcyjnych imiennych serii
A (dalej: ,Warranty subskrypcyjne™), z prawem do objecia tacznie 163.214 akcji zwykilych na
okaziciela Spotki serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda i tacznej wartosci nominalnej
16.321,40 zt. Warranty subskrypcyjne zostaty zaoferowane wyfgcznie osobom uprawnionym czyli
cztonkom Zarzadu Spoiki, petnigcym funkcje w Zarzadzie w chwili ztozenia oswiadczenia o objeciu
Warrantéw subskrypcyjnych:

- Prezesowi Zarzadu Panu Andrew Morrison’owi Shepherd — zaoferowano 54.919 Warrantow
subskrypcyjnych;

- Czlonkowi Zarzadu Panu Aled’owi Rhys’owi Jones - 54.919 Warrantdw subskrypcyjnych;

- Czlonkowi Zarzadu Panu Christopher’owi Bruce — 26.688 Warrantdéw subskrypcyjnych;

- Czlonkowi Zarzadu Pani Elzbiecie Wiczkowskiej — 26.688 Warrantéw subskrypcyjnych.

Warranty subskrypcyjne zostaty wyemitowane nieodptatnie, zas cene emisyjng jednej akcji serii C
obejmowanej w drodze realizacji uprawnien z Warrantu subskrypcyjnego ustalono na
rownowarto$¢ jej wartosci nominalnej, ktéra wynosi 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy). Kazdy
warrant subskrypcyjny uprawniat do objecia jednej akcji serii C, za$ prawo do objecia akcji serii C
zostato zrealizowane w sposdb okreslony w art. 451 k.s.h., tj. w drodze pisemnych oSwiadczen
skfadanych na formularzach przygotowanych przez Spotke.

Emisja Warrantéw subskrypcyjnych zostata przeprowadzona poza ofertg publiczng, o ktérej mowa
w art. 3 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych
(Dz.U. Nr 184, poz. 1539 ze zm.) ze wzgledu na fakt, iz liczba os6b, do ktorych zostata
skierowana propozycja nabycia Warrantdw subskrypcyjnych nie przekroczyta 99 (stownie:
dziewieédziesigt dziewie¢) osdb.

Z dniem 19 czerwca 2012 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat warunkowe podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Spotki o kwote nie wiekszg niz 16.321,40 PLN. Warunkowe podwyzszenie kapitatu
zaktadowego nastgpito w drodze emisji akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 10 gr
kazda, w liczbie nie wiekszej niz 163.214 i zostato przeprowadzone w celu umozliwienia osobom
uprawnionym posiadajgcym warranty subskrypcyjne serii A wykonanie praw do objecia nie wiecej
niz 163.214 akcji serii C.

Warranty subskrypcyjne zostaty zaoferowane osobom uprawnionym w dniu 12 lipca 2012 r. W
tym samym dniu osoby uprawnione posiadajgce warranty subskrypcyjne serii A tj. cztonkowie
Zarzadu Spotki wykonaty uprawnienia z warrantow i ztozyty oswiadczenia o objeciu akcji serii C.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spoétki nastgpito w dniu 31 lipca 2012 r. w wyniku zapisania
akcji serii C Spétki na rachunkach oséb uprawnionych i powstania praw z tych akcji zgodnie z art.
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452 Kodeksu spdtek handlowych. W zwigzku z powyzszym, kapitat zaktadowy Celtic Property
Developments S.A. zostat z dniem 31 lipca 2012 roku podwyzszony o kwote 16.321,40 PLN do
wysokosci  3.423.146,60 PLN (stownie: trzy miliony czterysta dwadziescia trzy tysigce sto
czterdziesci szeS¢ ztotych 60 groszy). W efekcie podwyzszenia, kapitat zaktadowy Celtic Property
Developments S.A. dzielit sie na 34.231.466 (stownie: trzydziesci cztery miliony dwiescie
trzydziesci jeden tysiecy czterysta szeScdziesigt szeSC) akcji o wartosci nominalnej 0,10 PLN
(dziesie¢ groszy) kazda, reprezentujgcych 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Akcje
serii C zostaty wprowadzone w dniu 31 lipca 2012 r. do obrotu gietdowego na rynku réwnolegtym
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. na podstawie uchwaty nr 739/2012 Zarzadu
GPW S.A. z dnia 27 lipca 2012 r.

Wptywy z emisiji akcji serii C zostaty przeznaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki.

° EMISJA AKCJI SERII D

W dniu 15 pazdziernika 2012 r. Zarzad podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spdtki w ramach kapitatu docelowego (dalej ,Uchwata”). Na podstawie Uchwaty,
kapitat zaktadowy Spéitki zostat podwyzszony z kwoty 3.423.146,60 PLN do kwoty 3.430.748,80
PLN tj. o kwote 7.602,20 PLN w drodze emisji w granicach kapitatu docelowego 76.022 akdji
zwyklych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja (dalej
JAkcje serii D"). Zarzad Spoétki jest upowazniony do przeprowadzenia podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki w ten sposob na podstawie §4a Statutu Spotki.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego poprzez emisje Akcji serii D zostato przeprowadzone za
zgodag Rady Nadzorczej, z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, w formie
emisji prywatnej, skierowanej do wybranych doradcéw Zarzadu.

Zarzad Spotki postanowit, ze cena emisyjna jednej Akcji serii D bedzie réowna jej wartosci
nominalnej i wynosi¢ bedzie 0,10 zt (dziesie¢ groszy) za jedng akcje, na co Rada Nadzorcza
Spotki wyrazita zgode. Akcje serii D zostaty pokryte w catosci wktadem pienieznym w formie
przelewu na rachunek bankowy Spétki. Wptywy z emisji akcji serii D zostaty przeznaczone na
finansowanie biezgcej dziatalnosci Spotki.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m. st
Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 8
stycznia 2013 r. W zwigzku z powyzszym, kapitat zaktadowy Celtic Property Developments S.A.
zostat z dniem 8 stycznia 2013 r. podwyzszony o kwote 7.602,20 do wysokosci 3.430.748,80 PLN
i dzieli sie na 34.307.488 akgji, reprezentujgcych 100% na Walnym Zgromadzeniu.

Akcje serii D zostaty wprowadzone z dniem 7 marca 2013 r. do obrotu gietldowego na rynku
rownolegtym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. na podstawie uchwaty nr
255/2013 Zarzadu GPW S.A. z dnia 5 marca 2013 r.

e UcHwALY NWZA w SPRAWIE EMISJI WARRANTOW SUBSKRYPCYJNYCH SERII
B zZ PRAWEM DO OBJECIA AKCJI SPOtKI SERII E ORAZ W SPRAWIE
WARUNKOWEGO PODWYZSZENIA KAPITALU ZAKLADOWEGO SPOLKI

W dniu 10 stycznia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Celtic Property Developments
S.A. podjeto uchwate nr 3 w sprawie emisji warrantow subskrypcyjnych serii B z prawem do
objecia akcji Spotki serii E oraz pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa
poboru warrantow subskrypcyjnych serii B oraz uchwate nr 4 w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki z wytaczeniem prawa poboru akcji serii E, zmiany
Statutu Spotki, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru w stosunku
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do akcji serii E, dematerializacji akcji serii E oraz ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie
akcji serii ¢ do obrotu na rynku regulowanym.

Na mocy uchwaty nr 3 Spotka wyemituje nie wiecej niz 88.776 warrantow subskrypcyjnych
imiennych serii B (dalej: ,Warranty subskrypcyjne B"), z prawem do objecia tgcznie nie wiecej niz
88 776 akcji zwyktych na okaziciela Spotki serii E o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢
groszy) kazda i tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 8.877,60 zt.

Warranty subskrypcyjne emitowane beda w ramach jednego procesu emisyjnego i zostang
zaoferowane wytgcznie nastepujgcym Cztonkom Zarzadu Spotki:

e Prezesowi Zarzadu Panu Andrew Morrison‘owi Shepherd, ktéremu zaoferowanych
zostanie 36.483 Warrantow subskrypcyjnych;

e Cztonkowi Zarzadu Panu Aled’owi Rhys‘owi Jones, ktéremu zaoferowanych zostanie
36.483 Warrantow subskrypcyjnych;

e Czlonkowi Zarzadu Pani Elzbiecie Wiczkowskiej, ktorej zaoferowanych zostanie 15810
Warrantéw subskrypcyjnych

- pod warunkiem, ze w chwili ztozenia o$wiadczenia o objeciu Warrantéw subskrypcyjnych bedg
oni petnili funkcje w Zarzadzie Spotki. Warranty subskrypcyjne zostang zaoferowane osobom
uprawnionym wskazanym w zdaniu poprzednim w terminie 14 dni od dnia doreczenia Spdtce
postanowienia wtasciwego sadu rejestrowego w sprawie wpisania do rejestru zmiany statutu
Spotki w zakresie warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego.

Emisja Warrantéw subskrypcyjnych oraz akcji serii E zostanie przeprowadzona poza ofertg
publiczng, o ktérej mowa w art. 3 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spdtkach publicznych (Dz.U. Nr 184, poz. 1539 ze zm.) ze wzgledu na fakt, iz liczba oséb, do
ktérych zostanie skierowana propozycja nabycia Warrantdw subskrypcyjnych nie przekroczy 99
0s0b.

Warranty subskrypcyjne emitowane sg nieodptatnie, za$ cene emisyjng jednej akcji serii E
obejmowanej w drodze realizacji uprawnien z Warrantu subskrypcyjnego ustalono na
rownowarto$¢ jej wartosci nominalnej, ktéra wynosi 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy). Kazdy
warrant subskrypcyjny bedzie uprawniat do objecia jednej akcji serii E, zas prawo do objecia akcji
serii E zostanie zrealizowane w sposob okre$lony w art. 451 k.s.h., tj. w drodze pisemnych
o$wiadczen skladanych na formularzach przygotowanych przez Spoétke. Osoby uprawnione
posiadajgce Warranty subskrypcyjne bedg mogty obejmowaé akcje serii E od dnia objecia
Warrantéw subskrypcyjnych serii B do dnia 10 stycznia 2023 roku — pod warunkiem, ze w chwili
ztozenia o$wiadczenia o objeciu akgji serii E bedg one petnity funkcje w Zarzadzie Spétki.

Prawo poboru Warrantdw subskrypcyjnych serii B oraz akcji serii E przez dotychczasowych
Akcjonariuszy Spoétki zostato w catosci wylgczone. Wylgczenie to jest w opinii Akcjonariuszy
ekonomicznie uzasadnione i lezy w najlepszym interesie Spotki, jak réwniez Akcjonariuszy.

Na podstawie uchwaty nr 4 kapitat zakladowy Spdtki zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie
wiekszg niz 8.877,60 zi. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego, zostanie dokonane
poprzez emisje nie wiecej niz 88.776 akcji zwyktych na okaziciela Spotki serii E, o wartosci
nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda i tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz
8877,60 zt. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego dokonywane na mocy niniejszej
Uchwaty umotywowane jest umozliwieniem objecia Akcji przez posiadaczy warrantdw
subskrypcyjnych serii B.
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Na dzien publikacji niniejszego raportu Spotka nie otrzymata jeszcze decyzji sadu rejestrowego w
sprawie wpisu warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki.

Poza opisanymi powyzej emisjami warrantow subskrypcyjnych serii A i B oraz akcji serii C i D, Spdtka
nie emitowata innych papieréw wartosciowych.

19. OPIS ROZNIC W PROGNOZOWANYCH WYNIKACH FINANSOWYCH

Zarowno Grupa Celtic jak i podmiot dominujgcy nie publikowaty prognoz wynikdw finansowych na rok
2012.

20. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa Celtic finansuje swojg dziatalno$¢ przede wszystkim z kapitatow wiasnych. W roku obrotowym
2012 zasoby finansowe Grupy byty wykorzystywane zgodnie z planami, przeznaczeniem i biezacymi
potrzebami. Grupa wywigzywata sie regularnie ze swych zobowigzan wobec kontrahentéw, bankdéw
oraz z obowigzkowych obcigzen na rzecz Panstwa. Zobowigzania stanowigce 26,5% catkowitej sumy
bilansowej Grupy nie stanowig zagrozenia dla kondycji finansowej Grupy.

Uzupetniajgcym Zzrédtem finansowania dziatalnosci Grupy stanowig kredyty i pozyczki. Na koniec roku
2012 tgczna wartos¢ zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek wynosita 113,1 min PLN w poréwnaniu
do 91,2 min PLN na koniec roku 2011. W ramach zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek Grupa
Celtic wykazuje zobowigzania z tytutu leasingu finansowego, bedgcego zobowigzaniem Grupy z tytutu
wieczystego uzytkowania gruntéw. Na koniec 2012 roku zobowigzania te stanowity 21,3 % tacznej
kwoty zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek.

21. ZMIANY W ZASADACH ZARZADZANIA

W roku 2012 w zwigzku z realizacjg strategii koncentracji dziatan Grupy na rynku polskim, a w
szczegolnosci na projekcie w Ursusie, zostaty sprzedane, rozwigzane lub postawione w stan likwidagji
zagraniczne spotki operacyjne Grupy Kapitatowej (Czarnogora, Wielka Brytania, Wtochy, Wegry) jak
rowniez zbyto i rozwigzano spdtki projektowe dziatajgce w Polsce. Dziatania te przyczynity sie do
uproszczenia struktury Grupy Celtic i ograniczenia liczby spotek zaleznych z 44 na koniec roku 2011 do
38 na dzien publikacji niniejszego raportu, a w konsekwencji do uproszczenia zasad zarzadzania
Grupa. Zmiany w strukturze Grupy Celtic zostaty opisane w punkcie VI.2 niniejszego raportu. Oprocz
zmian w strukturze Grupy w roku 2012 nie wystgpity zasadnicze zmiany w zasadach zarzadzania
Grupa. W nastepstwie przyjetej strategii Grupa pracowata nad optymalizacjg i uproszczeniem procedur
istniejgcych zaréwno w Celtic Property Developments S.A. jak i w innych podmiotach Grupy
Kapitatowe;j.

22. WYNAGRODZENIA ZARZADU I RADY NADZORCZEJ]

e WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZEJ

W roku 2012 cztionkom Rady Nadzorczej Celtic Property Developments S.A. zostaty wypfacone
nastepujgce kwoty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Spotki:

52




CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS S.A.
RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ] ZA ROK 2012

Nazwisko Funkcja Waluta K(‘,'Sgg? Za okres Uwagi
Marzena Bielecka Przewodniczaca RN PLN 69,5 01.2012 - 12.2012
Wiestaw Ole$ Wiceprzewodniczacy RN~ PLN 50,7 01.2012 - 12.2012

Pan C. Kingsnorth zrezygnowat
Colin Kingsnorth Sekretarz RN PLN - 01.2012 - 12.2012  z wynagrodzenia z tytutu
petnienia funkgji cztonka RN

Mirostaw Gronicki Cztonek RN PLN 50,7 01.2012 - 12.2012
Wiestaw Roztucki Cztonek RN PLN 50,7 01.2012 - 12.2012
Razem 221,8

Wskazane powyzej kwoty uwzgledniajg zmiane w kwocie wynagrodzenia wprowadzong uchwatg
nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 24 maja 2012 r. w sprawie ustalenia
wynagrodzenia dla cztonkéow Rady Nadzorczej drugiej kadencji. Na mocy powyzszej uchwaty
wynagrodzenie Przewodniczgcego Rady Nadzorczej wynosi 5.000,00 zt brutto miesiecznie, zas
cztonka Rady Nadzorczej (w tym takze petnigcego funkcje Wiceprzewodniczacego i Sekretarza) -
3.720,00 zt brutto miesiecznie. Pozostate zasady wyptaty wynagrodzenia pozostaty bez zmian.
Uchwata weszta w zycie z chwilg jej podjecia.

WYNAGRODZENIE ZARZADU

Czlonkowie Zarzadu Celtic Property Developments S.A. w roku 2012 otrzymywali wynagrodzenie
pieniezne z tytutu petnienia funkcji na zasadzie powotania w Zarzadzie Spotki oraz wynagrodzenie
z tytutu ustug $wiadczonych na rzecz spdtek z Grupy. Cze$¢ wynagrodzenia za rok 2012
cztonkowie Zarzadu Spotki otrzymali w postaci warrantow subskrypcyjnych, z tytutu ktdrych objeli
w lipcu 2012 r. 163.214 akcji Spotki serii C. Zmiana sposobu wynagradzania Zarzadu poprzez
wyptate czesci wynagrodzenia w postaci warrantdw subskrypcyjnych jest elementem strategii
optymalizacji kosztow Grupy oraz wprowadzenia dodatkowego czynnika motywujgcego dla
cztonkow Zarzadu.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu Celtic Property Developments S.A. w roku 2012 z tytutu
petnienia na zasadzie powotania funkcji w Zarzadzie Spdtki wyniosty:

Nazwisko Funkcja Waluta Kwota (o] '({= Uwagi

Andrew Morrison Shepherd Prezes Zarzadu PLN 60,0 01.2012 - 12.2012
Aled Rhys Jones Cztonek Zarzadu PLN 60,0 01.2012 - 12.2012
Elzbieta Wiczkowska Cztonek Zarzadu PLN 60,0 01.2012 - 12.2012

Pan C. Bruce ztozyt rezygnacje

Christopher Bruce Czlonek Zarzadu PLN 32,0 01.2012 - 12.2012  z funkji cztonka Zarzadu ze

skutkiem od dnia 13.07.2012

RAZEM 212,0

Wynagrodzenia nalezne czionkom Zarzadu Celtic Property Developments S.A. w roku 2012 z
tytutu Swiadczonych przez nich ustug na rzecz spétek z Grupy, z uwzglednieniem czesci do
wyptaty w postaci warrantéw subskrypcyjnych wyniosty:

Wynagrodzenie
pieniezne za rok

Wynagrodzenie w

Nazwisko formie warrantow
P (‘000 PLN)
('000 PLN)
Andrew Morrison Shepherd Prezes Zarzadu 570,9 853,6
Aled Rhys Jones Czlonek Zarzadu 570,9 853,6
Elzbieta Wiczkowska Czlonek Zarzadu 508,4 398,6
Wynagrodzenie za okres od 1.01.2012 do
Christopher Bruce Czlonek Zarzadu 117,4 264,7 31032012 w vk  ezyonicia 2
unkciji cztonl arzgdu
RAZEM 1767,6 2 370,5
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Wynagrodzenie w formie warrantow obejmuje warranty serii A, z ktorych prawa zostaty
wykonane w dniu 12 lipca 2012, w zwigzku z objeciem przez Cztonkéw Zarzadu akcji serii C
Spotki w czeSci wynagrodzenia przypadajgcej za okres od 01.01.2012 do 31.07.2012 oraz
warranty serii B zgodnie z uchwatg nr 3 podjetg przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu
10 stycznia 2013 r. - w czesci za okres od 1.08.2012 do 31.12.2012 r.

Zmiana sposobu wynagradzania Zarzadu poprzez wyptate czesci naleznego wynagrodzenia w
postaci warrantow subskrypcyjnych jest wynikiem optymalizacji kosztowej w Grupie, rozpoczetej
w roku 2011. Emisja warrantdbw serii B zostata uchwalona przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoiki, ktore miato miejsce 10 stycznia 2013 r. i zostata opisana w punkcie 18.
EMISJE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH.

23. UMOWY Z OSOBAMI ZARZADZAJACYMI — REKOMPENSATY

Cztonkowie Zarzadu Celtic Property Developments S.A. nie sg zatrudnieni na umowy o prace w Spotce.
Spotka nie zawarta z osobami zarzadzajgcymi umoéw przewidujgcych rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia ze stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy odwotanie ze stanowiska
nastepuje z powodu potgczenia Spotki przez przejecie.

24. AKCJE SPOLKI BEDACE W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH I
NADZORUJACYCH

Ponizsza tabela przedstawia stan posiadania akcji Spétki przez czionkéw Zarzadu petnigcych funkcje w
Zarzadzie Spétki na dzien publikacji niniejszego raportu, wedtug informacji posiadanych przez Spoétke:

Liczba akcji

Akcjonariusz

Funkcja

posiadanych na

dzien publikacji
raportu

Wartos¢ nominalna
posiadanych akcji
(PLN)

Jako %
catkowitej
liczby akcji*

Jako %
catkowitej
liczby glosow*

Andrew Morrison Shepherd Prezes Zarzadu 54919 5492 0,16% 0,16%
Aled Rhys Jones Czlonek Zarzadu 54919 5492 0,16% 0,16%
Elzbieta Wiczkowska Czlonek Zarzadu 26 688 2669 0,08% 0,08%
TOTAL 136 526 13653 0,40% 0,40%

*Catkowita liczba akcji po podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, wynoszaca 34.307.488 akgji.
W poréwnaniu do poprzedniego okresu sprawozdawczego, w nastepstwie objecia w dniu 12 lipca

2012 r. a nastepnie rejestracji na rachunkach papierow wartosciowych w dniu 31 lipca 2012 r.
Akcji serii C w wykonaniu praw z warrantow subskrypcyjnych serii A:

- 0 54.919 akcji wzrosta liczba akcji w posiadaniu Pana Andrew Morrison‘a Shepherd;
- 0 54.919 akcji wzrosta liczba akcji w posiadaniu Pana Aled’a Rhys’a Jones;
- 0 26.688 akcji wzrosta liczba akcji w posiadaniu Pani Elzbiety Wiczkowskiej.

Spotka nie posiada informacji odnosnie faktu posiadania akcji Spotki przez inne osoby wchodzace
w skiad organéw zarzadzajgcych lub nadzorujacych..

Ponadto, w dniu 10 stycznia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Celtic Property
Developments S.A. podjeto uchwate nr 3 w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii B z
prawem do objecia akcji Spotki serii E oraz pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci
prawa poboru warrantdw subskrypcyjnych serii B oraz uchwate nr 4 w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki z wytgczeniem prawa poboru akcji serii E, zmiany
Statutu Spotki, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru w stosunku
do akcji serii E, dematerializacji akcji serii E oraz ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie
akgji serii ¢ do obrotu na rynku regulowanym.
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Na mocy uchwaty nr 3 Spotka wyemituje nie wiecej niz 88.776 warrantow subskrypcyjnych
imiennych serii B z prawem do objecia tgcznie nie wiecej niz 88 776 akcji zwyktych na okaziciela
Spotki serii E o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda i tgcznej wartosci
nominalnej nie wyzszej niz 8.877,60 PLN. Warranty subskrypcyjne emitowane beda w ramach
jednego procesu emisyjnego i zostang zaoferowane wylgcznie nastepujgcym Cztonkom Zarzadu
Spotki:

e Prezesowi Zarzadu Panu Andrew Morrison‘owi Shepherd, ktéremu zaoferowanych
zostanie 36.483 Warrantow subskrypcyjnych;

e Czonkowi Zarzadu Panu Aled’owi Rhys‘owi Jones, ktdremu zaoferowanych zostanie
36.483 Warrantow subskrypcyjnych;

e Czonkowi Zarzadu Pani Elzbiecie Wiczkowskiej, ktorej zaoferowanych zostanie 15.810
Warrantow subskrypcyjnych

- pod warunkiem, ze w chwili ztozenia oSwiadczenia o objeciu Warrantdow subskrypcyjnych beda
oni peili funkcje w Zarzadzie Spoiki.

25. UMOWY ZMIENIAJACE STRUKTURE WELASCICIELSKA

W zwigzku z podjeciem w dniu 10 sierpnia 2012 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaty
w sprawie nabycia akgcji Spétki w celu umorzenia, w przypadku przeprowadzenia przez Spétke procesu
skupu akcji moga w przysziosci nastgpic zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie Spotki upowaznito Zarzad do nabycia od akcjonariuszy Spotki nie pdzniej niz do
31 grudnia 2013 r. tgcznie nie wiecej niz 11.541.891 akcji Spdtki, o wartosci nominalnej 0,10 PLN
(dziesie¢ groszy) kazda i o tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 1.154.189,10 PLN. Akcje moga
zostac nabyte na rynku regulowanym (w trakcie sesji gietdowej i w transakcjach poza sesyjnych) oraz
poza nim. Akcje zostang nabyte przez Spotke zgodnie z art. 362 § 1 pkt 5 k.s.h. w celu ich umorzenia,
Za cene nie nizszg niz wartoS¢ nominalna akgcji i nie wyzszg niz 15,89 PLN za jedng akcje. Ponadto
Walne Zgromadzenie upowaznito Zarzad Spoétki do ustalenia szczegdtowych warunkdw nabycia akcji w
zakresie nieuregulowanym w uchwale oraz do dokonywania wszelkich czynnosci faktycznych i
prawnych zmierzajgcych do wykonania uchwaty, w tym do zawarcia umowy z firmg inwestycyjng. W
celu umorzenia akcji, po nabyciu wszystkich lub czesci akcji Zarzad Spoétki zwota Walne Zgromadzenie
Spotki z porzadkiem obrad obejmujgcym co najmniej podjecie uchwat w sprawie umorzenia akcji
wiasnych oraz obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki i zmiany Statutu Spotki.

Uzasadnieniem dla rekomendacji Zarzadu w sprawie podjecia uchwaty o skupie akcji wiasnych w celu
ich umorzenia jest aktualna dekoniunktura na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktdra
jest elementem ogdlno$wiatowych trendéw na rynkach kapitatowych, skutkujgca obnizeniem ceny
rynkowej akgcji Celtic Property Developments S.A. W opinii Zarzadu Spotki wycena ta odbiega od
fundamentow wzrostu wartosci Spotki w ujeciu dtugoterminowym. Skupienie czesci akcji jest wiec
optymalne z punktu widzenia interesu wszystkich akcjonariuszy Spotki. Rada Nadzorcza Spotki
pozytywnie zaopiniowata w/w projekt uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdiki,
podejmujac stosowang uchwate przyjmujaca projekt uchwat Walnego Zgromadzenia.

26. SYSTEM KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W okresie sprawozdawczym Spoétka nie wprowadzata programdw akcji pracowniczych.
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27. UMOWA y 4 PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Sprawozdania finansowe Celtic Property Developments S.A. oraz skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej w latach 2011 i 2012 podlegaly przegladowi i badaniu przez firme
audytorska PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

taczne wynagrodzenie audytora za audyt i przeglady Sprawozdan Finansowych za rok 2012 zgodnie z
umowg wyniosto 250.000 PLN netto, z czego:

e 70.000 PLN stanowito wynagrodzenie za przeglad sprawozdania finansowego Celtic Property
Developments S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za
okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r. (umowa z dnia 6 sierpnia 2012 r);

e 100.000 PLN stanowito wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego Celtic Property
Developments S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za
okres od 1 stycznia 2012 do 31 grudnia 2012 r. (umowa z dnia 21 grudnia 2012 r.);

e 16.000 PLN stanowito wynagrodzenie za badanie sprawozdan finansowych spotki Belise
Investments Sp. z 0.0. (umowa z dnia 21 grudnia 2012 r.);

e 64.000 PLN stanowito wynagrodzenie za badanie sprawozdan finansowych spoétek zaleznych
Celtic Investments Ltd, Buffy Holdings No 1 Ltd, Lakia Enterprises Ltd oraz East Europe
Property Finance AB za okres od 1 stycznia 2012 do 31 grudnia 2012 r. (na podstawie umow
zawartych pomiedzy tymi spotkami a PwC w poszczegdinych krajach).

Na dodatkowy koszt 70.000 PLN ujety w ksiegach Grupy w roku 2012 ztozyty sie koszty audytu Belise
Investments Sp. z 0.0. za rok 2011, podatek VAT nieodliczalny za ustugi $wiadczone w Szwecji oraz
roznice kursowe.

tgczne wynagrodzenie audytora za rok zakonczony 31 grudnia 2011 r. wyniosto 514.800 PLN, z
czego:

e 302.000 PLN stanowito wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego Celtic Property
Developments S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za
okres od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 r. (umowa z dnia 19 stycznia 2012 r.);

e 212.800 PLN stanowito wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego Celtic Property
Developments S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za
okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. (umowa z dnia 22 lipca 2011 r., umowa z
dnia 7 listopada 2011 r.).
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28. STRUKTURA AKTYWOW I PASYWOW WEDLUG STOPNIA PLYNNOSCI

Struktura aktywow Grupy Celtic na dzien 31 grudnia 2012 r. i zmiany w poroéwnaniu ze stanem na
koniec 2011 roku:

Udziat Udziat
Na dzien: w aktywach w aktywach Zmiana
31.12.2012 31.12.2011 razem razem 2012/2011
(w tys. PLN) 2012 2011
Nieruchomosci inwestycyjne 438 016 534 404 83,9% 78,9% -18,0%
Rzeczowe aktywa trwate 978 1032 0,2% 0,2% -52%
Wartosci niematerialne, z wytgczeniem wartosci firmy 137 95 0,03% 0,01% 44,2%
D.qugo'termlnowe a!<tyvs{a finansowe w jednostkach 35 37 0,01% 0,01% -54%
nieobjetych konsolidacja
Wartos¢ firmy - 22 967 0,0% 3,4% -100,0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8 2 264 0,0% 0,3% -99,6%
Naleznosci dtugoterminowe - 45 0,0% 0,01% -100,0%
Aktywa trwate 439 174 560 844 84,2% 82,8% -21,7%
Zapasy 15 496 66 283 3,0% 9,8% -76,6%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 17 186 23 233 3,3% 3,4% -26,0%
Naleznoéci z tytutu podatku dochodowego - 128 0,0% 0,0% -100,0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 27 101 16 249 5,2% 2,4% 66,8%
Aktywa obrotowe razem 59 783 105 893 11,5% 15,6% -43,5%
Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy 22 894 10 871 4,4% 1,6% 110,6%
AKTYWA RAZEM 521 850 677 608 100,0% 100,0% -23,0%

Struktura pasywdow Grupy Celtic na dzien 31 grudnia 2012 roku i zmiany w poréwnaniu ze stanem na
koniec roku 2011:

Na dzien: Udziat Udziat Zmiana
31.12.2012 31.12.2011 w pasywach w pasywach 2012/2011
(w tys. PLN) razem razem
2012 2011
Kapitat podstawowy 3431 3 407 0,7% 0,5% 0,7%
Kapitat zapasowy - 1161 0,0% 0,2% -100,0%
Kapitat rezerwowy 4 399 23 078 0,8% 3,4% -80,9%
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych -3933 -2 694 -0,8% -0,4% 46,0%
Skumulowane zyski (straty) 379 724 518 329 72,8% 76,5% -26,7%
Kapitaly wiasne 383 621 543 281 73,5% 80,2% -29,4%
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 466 638 0,1% 0,09% -27,0%
Kredyty i pozyczki, w tym leasing finansowy 111 015 34 608 21,3% 5,1% 220,8%
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku 10 427 17 221 2,0% 2,5% -39.5%
Zobowiazania dlugoterminowe razem 121 908 52 467 23,4% 7,7% 132,4%
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 13 804 22 627 2,6% 3,3% -39,0%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 376 672 0,1% 0,1% -44,0%
Kredyty i pozyczki, w tym leasing finansowy 2142 56 602 0,4% 8,4% -96,2%
Zobowiazania krotkoterminowe razem 16 322 79 901 3,1% 11,8% -79,6%
Zobowigzania b_ezposredmo_zmazane z aktywami B 1959 0,0% 0,3% -100,0%
przeznaczonymi na sprzedaz
Zobowiazania razem 138 230 134 327 26,5% 19,8% 2,9%
PASYWA RAZEM 521 851 677 608 100,0% 100,0% -23,0%

29. ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

W 2011 roku Grupa Celtic zadeklarowata wole nieodptatnego przekazania wtadzom miasta stotecznego
Warszawy ok. 20 ha terendw, ktére znajdujg sie w obrebie posiadanych przez Celtic gruntow
zlokalizowanych na Warszawskim Ursusie, a ktdre zgodnie z wytozonym planem zagospodarowanie
przestrzennego sg terenami przeznaczonymi pod inwestycje miejskie - drogi i szkoty. Wartos¢ tych
terendéw, wedtug Prognozy skutkow finansowych uchwalenia miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego terendw poprzemystowych w rejonie ulicy Ortdw Piastowskich przygotowanej na
Zlecenie Miasta Stotecznego Warszawy, szacowana jest na ok. 70 min PLN. Zgodnie ze ziozong
deklaracjg warunkiem bezptatnego przekazania przez Grupe Celtic wspomnianych gruntéw pod
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inwestycje miejskie, jest uchwalenie planu miejscowego. Ponadto w ramach ztozonej deklaracji Grupa
zastrzegta, ze dana deklaracja obowigzuje wylgcznie w odniesieniu do gruntow, ktore z wyzej
wymienionej puli nadal beda w posiadaniu Grupy na moment uchwalenia planu miejscowego.

Na dzien publikacji raportu Miasto nie ustosunkowato sie do ztozonego pisma w tej sprawie,
jednoczesnie nie zostat do tego czasu uchwalony plan zagospodarowania przestrzennego oraz
nieznany jest termin kiedy to nastapi.

Zgodnie z intencjg Zarzadu, powyzsza deklaracja miata na celu sktonienie Miasta do podjecia dziatan
zmierzajgcych do jak najszybszego uchwalenia planu zagospodarowania przestrzennego, a
jednoczesnie wspieranie budzetu Miasta.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. Grupa Celtic jest wtascicielem powyzszej opisanych gruntéw, objetych
ztozong deklaracja do nieodptatnego przekazania. Jednoczesnie na dzien 31 grudnia 2012 r. Grupa nie
jest prawnie zobligowana do wykonania ztozonej deklaracji. W rezultacie, ztozona deklaracja nie jest
traktowana, jako zobowigzanie badz rezerwa, w sprawozdaniu na 31 grudnia 2011 a catos¢ gruntow,
zlokalizowanych w Ursusie, posiadanych przez Grupe, jest wyceniana do wartosci godziwej (zgodnie z
przyjetg politykg rachunkowosci w tym zakresie) i prezentowana w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
w pozycji nieruchomosci inwestycyjne.
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VI. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Celtic Property Developments S.A. (,Spdtka”) potwierdza, ze wedle jego najlepszej wiedzy,
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Celtic (,Grupa Kapitatowa”) za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2012 r. oraz dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majgtkowa i finansowg Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy, a roczne sprawozdanie z
dziatalnosci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy
Kapitatowej, w tym zagrozen i ryzyk.

Zarzad Celtic Property Developments S.A. potwierdza, ze podmiot uprawniony do badania rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, dokonujgcy badania rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze zaréwno podmiot jak i
biegli rewidenci dokonujacy badania spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o
badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
i normami zawodowymi. Sprawozdania finansowe Celtic Property Developments S.A. oraz Grupy
Kapitatatowej w latach 2011 i 2012 podlegaty przegladowi i badaniu przez firme audytorska
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

ANDREW MORRISON SHEPHERD ALED RHYS JONES
PREZES ZARZADU CZLONEK ZARZADU
ANDREW PEGGE ELZBIETA DONATA WICZKOWSKA

CZLONEK ZARZADU CZLONEK ZARZADU
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VII. OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorezej Celtic Property
Developments S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Celtic Property Developments S.A. (zwanej dalej ,Grupa™), w ktérej jednostka
dominujgea jest Celtic Property Developments S.A. (zwanej dalej ,,Jednostka dominujaca™)

z siedzibg w Warszawie przy ulicy Cybernetyki 7B, obejmujacego skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2012 r., ktére po stronie
aktywdw oraz pasywow wykazuje sume 521.852 tys. 2, skonsolidowane sprawozdanie

z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r. wykazujace ujemne
dochody catkowite w kwocie 164.083 tys. zt, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian

w kapitale wlasnym, skonsolidowany rachunek z przeplywéw pienieznych za ten rok
obrotowy oraz informacj¢ dodatkows o przyjetych zasadach rachunkowosci i inne informacje
objasniajgce.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgeymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Jednostki
dominujgcej. Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorezej Jednostki dominujacej sa
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dzialalnoéci Grupy spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia

29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowoéci” — Dz. U. z 2009 1. Nr 152,
poz. 1223, z pdin. zm.).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
1 wyrazenie opinii o zgodnosci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoséci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows

i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do:
(a) przepisdw rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowoéci;

(b)  krajowych standard6w rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw.

FricewaterhouseCoopers Sp. 2 0.0, Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +4822 523 4000, Faks +48 22 508 4040, www.pwe.pl

PricewalerhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowege Rejestru Sadowego prowadzonege srzez Sad Rejorowy dia m. st Warszawy, pod
numerem KRS 000044655, NIP 526-021.02.28, Kapitat zakladowy wynosi 10,363.900 ziotych, Siadziba Spoiki jest Warszawa, Al. Armil Ludowe] 14,
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Celtic Property
Developments S.A. (ed.)

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé wystarczajacg pewnoéé, ze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw i przeoczen. Badanie
obejmowalo miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej proby, dowodéw
potwierdzajacych kwoty i informacje wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowalo rownieZ ocene zasad rachunkawoséci stosowanych przez
Grupe oraz istotnych oszacowarl dokonywanych przy sporzadzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, a takze ogdlng ocene jego prezentacji. Uwazamy, ze nasze
badanie stanowilo wystarczajaca podstawe dla wyrazenia opinfi.

Naszym zdaniem, zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe we wszystkich
istotnych aspektach:

{(a) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majgtkowa i finansowa Grupy na dzien 31 grudnia
2012 1. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 1.
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawezoéci Finansowej (MSSF)
zatwierdzonymi przez Unig¢ Europejska;

(b) jest zgodne w formie i treéci z cbowiazujacymi Grupe przepisami prawa;

(c) zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonej dokumentacji
konsolidacyjnej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego paristwem czlonkowskim
(»Rozporzadzenie” — Dz. U. nr 33 poz. 259, z pdzn. zm.) i s3 zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Nie zglaszajac zastrzezen co do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego stwierdzamy, ze Jednostka dominujaca nie dopelnila
obowigzujacego do kofica okresu badanego wymogu ogloszenia w Monitorze Polskim B
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2011,

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdar finansowych pod numerem 144:

Wojciech Maj

Biegly Reéwident Grupy, Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 6128

Warszawa, 21 marca 2013 I.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia zo12 r.

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Celtic Property
Developments S.A.

Niniejszy raport zawiera 14 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie
z nast¢pujacych czesei:
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Ogolna charakterystyka Grupy

d.

Jednostka dominujgcg Grupy Kapitalowej Celtic Property Developments S.A. (,,Grupa”)
jest Celtic Property Developments spdtka akeyjna (,Jednostka dominujaca”) z siedziba
w Warszawie, ul. Cybernetyki 7B.

Jednostka dominujaca powstala pod nazwa Celtic Development Corporation S.A.

Akt zalozycielski Jednostki dominujacej sporzadzono w formie akiu notarialnego

w Kancelarii Notarialnej notariusza Doroty Mika w Krakowie, przed asesorem
notarialnym Radostawem Chorabik w dniu 23 lutego 2007 r. i zarejestrowano

w Rep. A Nt 863/2007. W dniu 23 marca 2007 r. Sad Rejonowy w Krakowie X1
Wydzial Gospodarezy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu Jednostki
dominujgcej do Rejestru Przedsigbiorcéw pod numerem KRS 0000277147. W dniu

2 wrze$nia 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate
o zmianie nazwy Spolki na Celtic Property Developments S.A.

Dla celéw rozliczen z tytutu podatkéw Jednostee dominujacej nadano dnia 22 marca
2007 r. numer NIP 677-22-86-258. Dla celow statystycznych Jednostka dominujaca
otrzymala dnia 6 marca 2007 r. numer REGON 120423087.

Zarejestrowany kapital zakladowy Jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2012 r.
wynosil 3.423.146,60 z1 i skladal sie z 34.231.466 oplaconych akeji o wartoéei
nominalnej 0,10 z! kazda.

Na dzien 14 listopada 2012 r. akcjonariuszami Jednostki dominujacej byli*:

Nazwa akcjonariusza Liczba Wartoéé Typ % posiadanych
posiadanych nominalna posiadanych gloséw
akeji posiadanych akeji
akeji (zD
g;ggﬁﬁgi‘%ixey 10.082.930 1.008.293,00 zwykle 29,6
Horseguard Trading Ltd 5.487.266 548.726,60 zwykle 16,0
The Value Catalyst Fund
Plo SR 4.490.475 449.047,50 zwykle 13,2
QVT Fund LP 3.843.635 384.363,50 zwykle i1,3
LP Value Ltd 2.198.450 219.845,00 zwykle ' 6,5
LP Alternative Fund LP 2.196.668 219.666,80 zwykle 6,4
Udzialowcy posiadajacy
ponize] 5% aki 5.932.042 593.204,20 zwykle 17,0
34.231.466 3.423.146,60 100,0

* Powyzsza struktura akcjonariatu zostala sporzqdzona w oparciu o dane wlasne Spétki na dzied 14
listopada 2012 7.

W dniu 31 lipea 2012 r. nastqpilo podwyiszenie kapitalu zakladowego Spotki w wyniku
zapisania akcji serii C Spéiki na rachunkach Czlonkéw Zarzadu, o kwote 16.321,40 =,
tj. z kwoty 3.406.825,2 zI do wysokosci 3.423.146,60 zt. Podwyzszenie kapitalu
zakladowego zostalo zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st, Warszawy XII
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dniem 12 listopada 2012 1,

W dniu 15 paZdziernika 2012 r. nastapilo podwyzszenie kapitalu zaldladowego Spotki w

drodze emisji akeji serii D w formie emisji prywatnej, skierowanej do wybranych
doradeow Zarzadu, o kwote 7.602,20 z} tj. z kwoty 3.423.146,60 z1 do kwoty

e
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Ogolna charakterystyka Grupy (cd.)

3.430.748,80 zl. Podwyiszenie kapitalu o kwote 7.602,20 21 zostalo zarejestrowane
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy dnia 8 stycznia 2013 r.

f. W badanym okresie przedmiotem dzialalnosci Grupy bylo;:

. dzialalnoéé deweloperska,
. zarzgdzanie nieruchomosciami,
. wynajem nieruchomoséci.

g. W roku obrotowym czlonkami Zarzadu Jednostki dominujace;j byli:

¢ Andrew Morrison Shepherd Prezes Zarzadu

¢ Aled Rhys Jones Czlonek Zarzadu

¢ Elzbieta Donata Wiczkowska Czlonek Zarzadu

¢ Christopher Bruce Czlonek Zarzadu do 13 lipca 2012 1.

h.  Pozakonczeniu roku obrotowego na czlonka Zarzadu Jednostki dominujgcej powolano
w dniu 10 stycznia 2013 r. Andrew Pegge.

pwe



1¢10% elupi3 1€ Azakiop aIN AZIR10P N BUPRg 9,007 BUZI[BZ *0'0 Z "dg SIISUNISIAUT IR
1 10T Blupnad 18 Azafiop SIN Azafjop SIN BRI 9,001 BUZIRY, 00 2 *dg p1T siuawdofosa( quH
‘3UOZOUOYeZ O]eJSOZ 31U
r{fods [ouep oZamosuruy foomzg
*1 2107 elupnid 18 m_ﬂwmﬁmmwwmﬁumw M ?maobmo_.ﬁm.n - av eupd 9001 BUZO|RZ, gv Supueul] Agadosd adoany 3seq
[UEpE(q "ETHEpE] sxadoopasnol1a1emantig
Z nturdo fezshiuma
gruesidpod Uazp BN
1 2I0Z RjUpnis 18 Azvfjop BIN Azafyop 1N euad 95001 BUZI[87, 00 2 *dg SIUBMLISIAU]T UIQOY
21 zroz ewpnid g Azafyop a1y Azafiop 21N rUPRg %0071 PUZI[EZ, *0'0 Z "dg SIS UIISIAN] SSIBIY
(o"0'z "d§ SIUSUISaAU]
"1 g10T Rlupmud 1€ Azafyop 21N Azafjop aIN BUag %001 vuzsez | euelr] ;emzeu viupszidod) oo z dg
JuemIadeuEy 955V O1[eD
*1210% BlUpME 18 AZ2R0p SIN AzaRyop 1N eufed 9,001 RUZ3|LZ 00 Z “dg SYUDUIISDATU] UBISBD)
*1gT0c elupnad 18 Az2f10p BIN AzZa£30p AIN BURg 9,007 BUZ3[EZ, ‘0°0 7 “dg SHrounsaauy eryey
*9U0ZOUOYRZ OJLISOZ alU
ods [srep oBomosueu
P wﬁmvugaﬁmm 921d4D ¥a
*1 210 BUpnig 1§ A —. Auemonsaferez — papuyy BURJ % 00T BUZD]BZ pary sasudiaog enyey
faepeq eimepeq 513d00DISNOY1918MIDLI
z 1urdo fozsforurm
eruesidpod ysizp BN
*1 2103 BIUpNIE 18 Azofiop AaIN AzZoA10p BIN BUPRJ 9,001 BUZI[RY, 00 2 *dg Wwounsoauy Apuey
13107 Blupnad 18 UDZSZIISRE 23} s10d00n9snon hu.uﬂhwo.ﬁmm euRd eokMmonmog v ¢ syuawdojaaa Aaadoag onE)
IMOSURUY (Dsousem o)
atuepzomexds SMOSURULY oZamoyerrdey
ouozpkziods L1914 sruepzomerds | 1bheprjosuoy rruezeimod
BU *AMOSUR[Iq UITZ(] murdo fezpoy Loklepeq jotupod epo1d Iy YAISAIOP[RIEY) Dyisoupaf emzeN

:pf3soupal aokfnddisen Apzpoyom 1 310G BIUPNIS 1§ UZp BU v°§ sjuewdopaa( Axedoig onpe) emopeiidey Adnin pepis M T

('p2) Adnap eysLropfereyo eujosQ

X TTOT BIUPNIS IS OP BIUZOALS T PO AMO0]0I(0 YOI BZ
oSomostreury viuepzomeads oSouemopijosuoys eruepeq z yodey
"v'S stusemdoaAd(q Ar1adoag sna) emopendey ednay



) ~dg trosoutezpaimadpo Euozotueide
12107 BlUpnis 18 AZoR10D BIN AzZaf30p 3IN BUoJ % 00T BUZO[EZ, 7 exjodg SyaursaAny uoISes) E1L/b
) ¥ dg trogoueizpamodpo buozarseido
1510% Biupnis 1 Azafjop aiN _Qubcn N eufRg % 00T B0Z5[B7Z 7 eY]QUS STUALIISIAU] UOISES) £6/5
) - dg togoupezpamodpo tuozolueido
1 210% elupnis 1€ £zof10p AN Azakyop 1IN eujag 9% 00T eUZI[eZ 7 eyjodS SUAUNSAAU] U0ISES L /T
; +'dg brogoureizpamodpo BuozorueiSo
1210T BupnIs 18 Azaf10p BN Azrop aIN Bed %001 PUZIEZ z ejodg sjusunsaany uolses) S6/1
. . y'ds Brogsoureizpemodpo Huozanmido
1 2T0% erupnig 1€ £LzaK10p oIN Azafjop a1y supd 9001 BUZI|BZ, 2 eyjod SHUSMISIAU] UOISES) ISTE|g
1 210T Rrupnid 18 AzoAy0p a1N] Aza£10p 21N vupd %001 BUZIRZ 19 ustudoppasg Aradoad s10
‘1 £10T viupnusd 1€ Azafiop 91N Azofy0p 21N BUPRJ 9% 00T BUZO[BZ I Jaed apeiy, onE)
“17103 erupnis 18 Kzaf10p AN Az0R10p 21N LR PTR— "0°0 2 *dg sy dry alur|EyD
*QUOZOUDYBZ OJRISOZ AU
ods [suep oBamostre
PIods: WEM " b azxd4y eu
] pzomerds
1103 erupnif 1 TR PrUEDE Auemoxsaforez — payrury eujad %001 BUZ3[RZ P11 oN sBuipjey Aung
tuepeq “eruepeq $19d00)a8NONINIBMIDTI]
z mudo fozsloturu -
euesidpod Uarzp BN
"1 2107 eupnig 18 AzaK10p AN Azafy0p 9IN ek | 9,001 BYUZI]BT *0°0 Z dg 51ULU]SIAU] HOISEN)
*IUOZOYONRZ O[BISOZ U
ojfods {suzp o3amosueuy
. pruepzomelds oz1d4y vu
1210% BIupnig 1€ STUEDEY ‘BIUEDE Auemodlsalarez — pajnury rUPRJ 9007 ¥UZa[eZ PRIIWIT SIUDUISIAUY O13[2))
fuepeq euepeq 518(0035NOY131BMIDLI]
z rruido fazslararu :
ermesidpod uatzp BN
amosuruLy (osouseM 93}
smuepzomeads amosueury oSamopedey
ouozpkziods A10p| sruepzomeads | rfoeprjosucy eruezitmod
Bu ‘AMOSUB[I( WITZ(] rurdo fezpoy Aokfepeq jonupog epolo [:s ANETWENV )RR T (g npsoupal emzeN

('pd) Adnan efisLrdpereyo eujodo

*I TTOZT RIUPNLLIS IE OP BIUZIALS T PO AMO10I(O YOI BZ
oSamosueury viuepzomesds 0FouemopIoSUO)S Bruepeq Z J1odey
v'S staoundopasa( Apradoad 21130 emoeiidey vdnag



dg Bsoulerzpaimodpo buozolueado

"1 2TOZT eTUpns 18 Jp— k2210 I vupRd %001 Cuzey, 7 eqjodS SIUSUNSIAU] UOISES) I

4 ZT02 BUpA TE Azak10p AIN AzaA10p AN vted 2001 BuzaeZ .x.M MM__MMM_MMwwm%ummmﬂwwmww_mﬁwww

A B105 BUpIB TE eatele N Kza30p 91N BRd %00t BUZOMEZ .xw@%%.wﬂﬂ.“ﬁ%ﬂwmﬂ“ﬁﬂwcwﬁwo MMM.W.MH”

“1310Z wupnid 1€ Azafy0p a1y £z2K0p 21N eatad %OOT BUZIeZ .x”agmmxww"%% MMMWNHMM% M%MMMQ %www

*1 2102 Brupud 1§ AzZo£10p AN Kzafyop dIN BUfad %001 Buzs[eZ .x.na%xw%_mmoﬂuwnﬁwww”hmﬂ oMmMMomeww

— po—_— ooy | wpa | soorvnan | el vt

“1 2T0T vlUPnIg 18 Azofyop aIN Azakyop aIN vuleg %001 RUZI[R7, .xwawxwwmmmﬁmwmw%ﬂw%m omﬂm_wwumuﬁ%.vmﬂm

FE— P wwtopon | wea|  soorwpry | LS Iontmpnedpe ool

"1 z70% erupnid 18 AzoL0p 81N Az2f10p 1N eipag 95001 BUZA[6Z .x.Mm%ﬁﬂ@%%%mﬁ%ﬂﬂo:ﬂmwwmm..”wm

"1 5T0E Biupns 18 Azafyop 1IN Az2810p AN eipd %001 BUZI[RZ .x.mmwwmmﬂﬁwﬂﬂwﬂmwwwww_MMMWM

— acipany wampone | wea | moory | YiSvemomol opi

*1 210% Biupnid 1 Azaf1op 1IN AzaR10p AIN eupd 9,001 BUZI[RZ xmwwhwmmﬁwhwwwﬂwwwﬂmwwhw_wﬂWM

12103 Bupmig 18 Azakyop 91N &zofyop AN BuUfad %001 BUZBIEZ, .xdnm MMNMM#MMWWMMMWW Mwwmwu%wmwm
ImosuBuLy (1osousem 94}
smuepzomerds DMOSURIIL] ofamorerdey
ouorphkziods L1071y sumepzomeads | 1oepijosuocy wruszbimod

BU ‘AMOSUR[I] WOTZ(L murdo lezpoy Adk{epeq jorupog BPORI eylisdiaperey) DpsoupafemzeN

('p2) Adnan) eAysLropeaeyd eujosSQ

I 2Y02 eTupnis 1E op vIUZOA}S T PO AMOJ0IGO YOI BZ
oSomosuruy eruepzomelds oZouemopI[osUOyS eluepeq Z 11odey
v'S studwmdopral(g Ajradoag ana) emopendey ednao

‘1



*1 310% vupnad 1e

AZd£10p BIN

vupRd 9 00T PUZ3[R7Z ‘0"0 7 dg sjuausaauy ofnuy
Az3830p AN

"1 TT0T Blupnig 18

*IUOZIUONLZ O[LISOZ JEU
iods feuep oFamosueuy
ernepzomeads

sruepeq ‘eruepeq

z nutdo (azsfruiu
eruesidpod warzp ey

eupad %001 PUZA[RZ ‘0°0 2 *dg SyudUIISIAUT 9SI[eg

*0'0 2 'dg
s12doo)asnoy1a1emadtlg

“1810T erupnid 1e

vpd 9001 PuzARZ +dg togoupizpaimedpo tuozorzeifo

£z3M10p AIN Azofi0p 21N 7 ejjods sjuaunsaauy umsen obr/oz
A dg Brosouprzpamodpo brozoueifo
. g A a3 1 I

12103 wupnid 1e Kzafi0p 1N AZ2KY0p AN Buped %001 BUZI[EZ z Byjod§ sjuouLlsaAu] uojses) L6/61
amosueury (sousem %)
anuepzomerds DMOSUBIL} oFamoperndey
ouozptziods L1014 sruepzomeads | 1heprosuoy eruezkimod

'u ‘Amosue[iq Uz uutdo fezpoy Adkfepeq joTwIpod BPOIDIA eAsArepeTey) ppisoupaf emzeN

('po) Adnap eyfislaepjereyd eujosQ

*I ZT0T vIUpNIS 1€ Op BNIZIA)S T PO AMO]0I(O YOI BZ
odomosureuy eiuepzomeads oFouemopijosuoys eruepeq z J1odey
V'S siudwdoasq A1xadoag onps) emopenndeyy ednig



|

Grupa Kapitalowa Celiic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

j. W trakeie roku obrotowego nastapily nastepujace zmiany zakresu jednostek objetych
konsolidacja:

» Zbyto nastepujace spotki zalezne: Devin Investments Sp. z 0.0., 17/110 Gaston
Investments Sp. z o0.0. Sk, Tenth Planet d.0.0., KMA Sp. z 0.0., Celtic Italy Srl;

e Zostala przeprowadzona i zakonczona likwidacja spdlek: Darvest Investments
Sp. z 0.0., CAM Estates Ltd;

e Zostaly nabyte 100% udzialdow w spélce Antigo Investments Sp. z 0.0.

k.  Jednostka dominujgca jest emitentem papieréw wartoéciowych dopuszezonych do
obrotu na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie i zgodnie z wymogami
Ustawy o rachunkowosci sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
2 Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
zatwierdzonymi przez Unie¢ Europejska.
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Grupa Kapitalowa Celtic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.  Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdari finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta, bieglego rewidenta Grupy Wojciecha Maja (numer w rejestrze
6128).

b.  PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Grupy
Uchwatg nr 3/VII/2012 Rady Nadzorczej z dnia 12 lipca 2012 r, na podstawie
paragrafu 11 ust. 8 Statutu Jednostki dominujace;j.

¢.  PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sg niezalezni od jednostek wchodzacych w sklad Grupy w rozumieniu art. 56
ust, 2-4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz, U, Nr 77, poz. 649, z p6Zn. zm.).

d.  Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 21 grudnia 2012 1.
w okresie od 18 lutego do 21 marca 2013 roku.
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III.,

Grupa Kapitalowa Celtic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Grupy oraz istotnych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ na 31 grudnia
2012 1. (wybrane pozycje)

Zmiana Struktura
31.12,2012
r. 31.12.201t T, 31.12.2012 31.12.2011r.

tys. zl tys. z1 tys. z1 (%) r. (%) (%)
AKTYWA
Aktywa trwale 439.174 560.844 (121.670) (21,7} 84,2 82,8
Aktywa obrotowe 82.677 116.764 (34.087) {29,2) 15,8 17,2
Aktywa razem 521.852 677.608  (155.756) (23,0) 100,0 100,0
PASYWA
Kapital
pedstawowy 3.431 3.407 24 0,7 0,7 0,5
Kapital zapasowy - 1,161 (1.161) (100,0) - 0,2
Kapital
FCZETWOWY 4.399 23.078 (18.679) (80,9) 0,8 3.4
Kapital .
z przeliczenia
jednostek
zagranicznych (3.933) (2.694) (1.239) 46,0 (0,8) (0.4)
Skumulowane
zyski 379.724 518.320  (138.605) (26,7) 72,8 76,5
Zobowigzania 138,230 134.327 3.903 2,9 26,5 19,8
Pasywa razem 521,851 677.608 (155.757) (23,0} 100,0 100,0

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CAEKOWITYCH DOCHODOW
Za rok obrotowy od 1 styceznia do 31 grudnia 2012 r. (wybrane pozycje)

Zmiana Struktura
2012 P, 2011 T. 2012 1. 2011 1,
tys. zl tys. zl tys. zk (%) (%) (%)

Przychody ze sprzedaiy 16.728 41.630 (24.902) (59,8) (10,2) (14,9)
Koszt wlasny sprzedazy (9.916} (20.721) 19.805 (66,6) 6,0 10,6
Zysk na sprzedazy 6.812 11.909 (5.097) (42,8) (4,2) (4,3)
Strata operacyjna (168.888) _ (282.857) _ 113.969 (40,3) 102,9 101,0
Strata netto roku
obrotowego (162.844) (286.198) 123.354 (a3,1) 99,2 102,2
Roéznice z przeliczenia
jednostek zagranicznych {1239} 6.252 {7.461) {119,8) 0,8 (2,2)
Calkowite dochody roku .
obrotowego {164.083) (270.946) 115.863 {41,4) 100,0 100,0
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Grupa Kapitalowa Celtic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 .

Wybrane wskazniki charakteryzujgce sytuacje majatkowa i finansowa oraz
wyniki finansowe Grupy

Dzialalno$é gospodarcza Grupy, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkows i finansows na dziefi bilansowy w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

2012 1. 2011 1. 2010 T.
Wskagniki aktywnosci
- szybko$é obrotu naleznosci 144 dni 61 dni 33 dni
- szybkoéé obrotu zapasow 1484 dni 864 dni 1264 dni
Wskazniki rentownogel
- rentownosé sprzedazy brutto 32% 24% 46%
- ogbna rentownosé kapitalu (35)% (42)% 10%
Wskazniki zadluzenia
- stopa zadiuzenia 26% 20% 13%
- szybkoéé obrotu zobowiazari 124 dni 47 dni 13 dni
31.12.2012 T, 91.12.2011F.  3L12.2010 &
Wskazniki plynnosci
- wskaZnik plynnosei I 51 1.4 6,1
- wskaznik plynnosci 11 4,1 0,6 2,7

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie sprawozdania finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie jednostki w kontekseie wynikéw dziatainodei
i osigganych wskaznikow. Szezegdlowa interpretacja wskaznikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalnoéei jednostki i jej uwarunkowan.
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Grupa Kapitalowa Celtic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Grupy oraz istoinych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogélny wskaznik
zimian poziomu cen towardw i usthug konsumpeyjnych (ed grudnia do grudnia) wyniést
w badanym roku 2,4% (2011 1.: 4,6%).

Celtic Property Developments S.A. jest jednostka dominujaca w Grupie, w skiad ktérej na
31 grudnia 2012 r, wehodzilo 38 spolek zaleznych (w tym 38 skonsolidowanych spolek
zaleznych).

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskana podczas badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W badanym okresie nizej opisane zjawiska mialy istotny wplyw na wynik finansowy oraz
sytuacje majatkowsa i finansows Grupy:

» Na koniec roku obrotowego aktywa Grupy wyniosly 521.851 tys. z1. W ciagu roku suma
bilansowa zmniejszyla sie o 155.757 tys. zl tf. 0 23%. Spadek sumy bilansowej
spowodowany by} gléwnie poniesiong strata w ciagu roku obrotowego w wysokosci
162.844 tys. z} oraz spadkiem zobowiazait krotkoterminowych z tytulu kredytow
i pozyczek lacznie 7 leasingiem finansowym o 54.460 tys. zl. Jednocze$nie w Grupie
wazrdst poziom dlugoterminowych kredytéw i pozyczek w tym z tytulu leasingu
finansowego o kwote 76.407 tys. zl.

e Spadek wartoéci bilansowej nieruchomodci inwestycyinych w trakcie badanego okresu
0 96.388 tys. zI spowodowany byl gléwnie strata zanotowana na wycenie
nieruchomoséci inwestycyjnych do ich wartoéci godziwych w kwocie 55.709 tys. zl oraz
sprzedazami nieruchomosci w trakcie roku na lgczng kwote 86.470 tys. zl, ktdre
zostaly czeSciowo skompensowane przeklasyfikowaniem zapaséw o wartoscei 75.967
tys. z do grupy niernchomosei inwestycyjnych.

e Wartois¢ zapaséw na koniec badanego roku wyniosla 15.469 tys. zi, co w pordéwnanin
do stanu na koniec roku ubieglego oznacza spadek o 50.787 tys. z}. Zmiany w pozycji
zapasy zwiazane byly gléwnie z transakcjami sprzedazy (7,490 tys. z1), zakupu (7.010
tys. z}) oraz z przeklasyfikowaniem budynku biurowego, ktorego budowa zakonczyla
sie w trakcie 2012 r. do pozycji nieruchomosci inwestycyjnych (per saldo wartoéé
budynku pomniejszona o naktady poniesione w 2012 wyniosla 44.992 tys. zi). Na
saldo zapaséw na 31 grudnia 2012 r. skladaly sie gléwnie towary handlowe oraz
produkeja w toku, przeznaczone do sprzedazy w normalnym toku dzialalnosci.

» Kapital wlasny na dzief 31 grudnia 2012 r. wynosit 383.621 tys. zt i spadl
w porownaniu do roku wezedniejszego 0 159.660 tys. zl tj. 0 29,4%, co wigzalo sie
przede wszystkim z poniesiong w okresie badanym stratq w wysokosci 162.844 tys. zi.
Strata za rok 2012 r. zostala wygenerowana przede wszystkim w wyniku spadku
wartoéei nieruchomosei inwestycyjnych w kwocie 55.709 tys. 21, straty zrealizowanej
na sprzedazy nieruchomoéei w kwocie 46.319 tys. zl oraz odpisu z tytulu utraty
wartoéei firmy w kwocie 22.171 tys. zt.

e Saldo zobowiazah dlugoterminowych na 31 grudnia 2012 r. wynosilo 121.908 tys. zl

1 obejmowalo zobowiazania z tytulu kredytdw i pozyczek w tym leasingu finansowego
w kwocie 111,015 tys. z}, zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego
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Grupa Kapitalowa Celtic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r,

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Grupy oraz istotnych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

w wysokosci 10.427 tys. z} oraz z tytulu zobowiazan handlowych oraz pozostalych
zobowigzan w kwocie 466 tys. zt. Wzrost salda zobowigzan dlugoterminowych

w pordéwnaniu do roku ubieglego 0 69.441 tys. z {j. 0 132,4% wynikal gléwnie

ze wzrostu wartoéci kredytéw i pozyczek o kwote 76,407 tys. zt i zwigzany byt

z przeklasyfikowaniem zobowigzat z tytulu kredytow ze zobowigzan
krétkoterminowych do dlugoterminowych, w §lad za podpisanym aneksem do umowy
kredytowej z HSBC.

¢ Dzialalno$é operacyjna Grupy finansowana byla glownie kapitalami wlasnymi oraz
zobowigzania dlugoterminowymi. Saldo zobowiazar dlugoterminowych wzrosto
z poziomu 52.467 tys. z na 31 grudnia 2011 r. do 121.908 tys. zi na dzien bilansowy.
Wskaznik plynnoéci I na dzien bilansowy wyniost 5,1 (w poréwnaniu do 1,4 w roku
poprzednim), natomiast wskaZnik plynnosci Il na dzieii bilansowy wynidst 4,1
(w poréwnaniu do 0,6 w roku poprzednim).

e Zmianie ulegly wskaZniki oraz struktura zadluzenia Spotki, Stopa zadluzenia wzrosla
z 20% na koniec roku ubieglego do 26% na koniec roku biezgcego.

e Przychody Grupy za rok badany wyniosly 16.728 tys. z1i spadly w poréwnaniu do roku
poprzedniego o 24.902 tys. zt tj. 509,8%. Przyczyna spadku przychodow byl glownie
spadek przychodéw z tytulu doradztwa z zakresu nieruchomosei o 10.334 tys. zt oraz
ze sprzedazy zapaséw o 14.984 tys. zL

e Koszt wlasny sprzedazy zmalat o 19. 805 tys. z1 tj. 0 66,6%. Grupa osiggnela zysk ze
sprzedazy w wysokoéci 6.812 tys. z}, ktéry byl nizszy o 5.097 tys. zt w poréwnaniu
do osigganego w roku wezesniejszym.

s  Strata netto wyniosla 162.844 tys. z (w 2011 r. sirata netto wynosila 286.198 tys. zb).
Znalazlo to odzwierciedlenie we wzroécie ogdlnej rentownoéci kapitaltu, z (42)%
do (35)%.

¢ Pogorszeniu ulegt wskaznik szybkosei obrotu naleznosci, ktory wyniésl 144 dni (61 dni--
w roku poprzednim).
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Grupa Kapitalowa Celtic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 1.

Stwierdzenia niezaleinego bieglego rewidenta

a.

Zarzad Jednostki dominujgce]j przedstawil w toku badania zgdane informacje,
wyjaénienia i o§wiadezenia oraz przedlozyt o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w dokumentacji konsclidacyjnej oraz wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych,
a takze poinformowal o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do
dnia zlozenia oéwiadczenia.

Zakres badania nie by} ograniczony.

Grupa posiadala aktualna, zatwierdzong przez Zarzad Jednostki dominujgcej
dokumentacje opisujaca zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjgte przez J ednostke
dominujaca zasady rachunkowoéei byly dostosowane do potrzeb Grupy i zapewnialy
wyodrebnienie w rachunkowosci wszystkich zdarzen istotnych do oceny sytuacji
majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Grupy, przy zachowaniu zasady
ostroznoséei. Zostala zachowana ciagloéé stosowanych zasad 1 metod w stosunku do
okresu ubieglego.

Wrylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja zostaly
dokonane we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska.

Wylgezenia wynikéw nie zrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych
w wartodci aktywow oraz z tytulu dywidend zostaly dokonane we wszystkich istotnych
aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unig Europejska.

Skutki sprzedazy caloéci lub czesci udzialéw w jednostkach podporzadkowanych zostaly
ujete we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unig
Europejska.

Dokumentacja konsolidacyjna byla kompletna i poprawna, a sposob jej
przechowywania zapewnia wilasciwg ochrone.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 r. zostalo zatwierdzone Uchwala nr 8 Walnego Zgromadzenia
Jednostki dominujacej dnia 24 maja 2012 roku oraz zlozone w Krajowym Rejestrze
Sadowym w Warszawie w dniu 1 czerwea 2012 1. Nie zglaszajgc zastrzezen do
prawidlowoéci i rzetelnoéci zbadanego sprawozdania finansowego stwierdzamy, ze
jednostka nie zlozyla sprawozdania finansowego za rok 2011 do ogloszenia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Biegly rewident wydal opinig z bez zastrzezeri z
uzupelniajacym objasnieniem.

Informacja dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje okreslone przez MSSF
zatwierdzone przez Uni¢ Europejska.

12
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Grupa Kapitalowa Celtic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (cd.)

k. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Grupy kapitalowej za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réGwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedgcego pafistwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33 poz. 259 z pdzn. zm.).

pwc
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Grupa Kapitalowa Celtic Property Developments S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 1.

Informacje i uwagi koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Celtic Property Developments S.A., w ktérej jednostka
dominujaca jest Celtic Property Developments S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy
Cybernetyki 7B. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad
Jednostki dominujacej dnia 21 marca 2013 1.

Raport powinien by¢ odczytany wraz z opinig bez zastrzezef niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Celtic Property Developments S.A. z dnia 21
marca 2013 r. dotyczaca wyiej opisanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyraza ogolny wniosek wynikajacy

z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania
poszezegdlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania bads zagadnies, ale zaktada nadanie
poszezegdlnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnoéci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnoéé i prawidlowoéé skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Przeprowadzajgcy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej na
listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Wojciech Maj
Biegly Rewident Grupy, Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 6128

Warszawa, 21 marca 2013 1.

pw c PricewaterhoyseCoopets 5p. z 0.0, wpisana Jest do Krajowego Refestru Sydowego prowadzonego przez Sad Rejonawy dfa m. st. Warszawy, pod rumerem KRS 14

0000044E55, NIP 526-021-02-28. Kapital zakladowy wynasi 10,363.900 zlotyeh, Siedziba Spétki jest Warszawa, Al. Arewii [udowe] 14,
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Celtic Property Developments S.A.

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

Skonsolidowany portfel nieruchomosci

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE (Nota 6) Na dzien
31 grudnia 2012

Nieruchomos¢é Spotka Wartos¢ godziwa
Solar (Viterra) Lakia Investments 32 297
Jana Kazimierza Mandy Investments 15100
Ursus Blaise Gaston Investments 45 830
Ursus Challange Eighteen 15700
Ursus 1/95 Gaston Investments 28 850
Ursus 2/124 Gaston investments 18 840
Ursus 3/93 Gaston investments 19 250
Ursus 5/92 Gaston Investments 25160
Ursus 6/150 Gaston Investments 9 800
Ursus 7/120 Gaston Investments 8230
Ursus 8/126 Gaston Investments 15 830
Ursus 9/151 Gaston Investments 4490
Ursus 10/165 Gaston Investments 10 700
Ursus 11/162 Gaston Investments 9 540
Ursus 12/132 Gaston Investments 22 370
Ursus 13/155 Gaston Investments 16 450
Ursus 15/167 Gaston Investments 11130
Ursus 16/88 Gaston Investments 2880
Ursus 18 Gaston Investments 8 600
Ursus 19/97 Gaston Investments 3800
Ursus 20/140 Gaston Investments 4070
Wolbérz HUB Developments 2400
IRIS Belise Investments 82 582
Skapitalizowane ptatnosci z tytutu wieczystego uzytkowania gruntéw 24118

438 016

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE KLASYFIKOWANE W POZYCJI AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
Wartos¢ godziwa na dzien 31.12.2012
Aquarius Robin Investments 22 894

ZAPASY (Nota 9) Na dzien
31 grudnia 2012

Nieruchomosé Spotka Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa
Magdalenka (Lesznowola) Gaetan Investments 3550 3550
Kamienica w todzi Antigo Investments 5246 5300
Koszykowa Elara Investments 1100 1100
9896 9950
Jaktorow Antigo Investments 340 340
Czosnéw Antigo Investments 1300 1300
Nowa Piasecznica Antigo Investments 560 560
Alsonemedi Celtic Trade Park 3400 3400
5600 5600
15 496 15550

Laczna wartos¢ godziwa nieruchomosci 476 460




Celtic Property Developments S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone
Nota 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Przychody ze sprzedazy 15 16 728 41 630
Koszt wtasny sprzedazy 16 (9916) (29 721)
W tym: koszt sprzedanych zapaséw 9 (555) (24 071)
zmiana stanu odpisow aktualizujgcych warto$¢ zapasow (3716) 860
koszt wykonanych ustug (5645) (6510)
ZYSK NA SPRZEDAZY 6 812 11 909
Koszty administracyjne - zwigzane z nieruchomosciami 17 (20 728) (30 716)
Koszty administracyjne - pozostate 19 (21 465) (15 727)
Koszty sprzedazy i koszty marketingowe (1 387) (1 999)
Strata ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnej 28 (46 319) 0
Pozostate przychody 18 2303 643
Wynik z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 5 (55 709) (214 710)
Wynik ze sprzedazy jednostek zaleznych 27 (10 224) 0
Utrata wartosci wartosci firmy 7 (22171) (82 257)
STRATA OPERACYJNA (168 888) (282 857)
Przychody finansowe 20 9 040 5205
Koszty finansowe 20 (5691) (8 964)
STRATA PRZED OPODATKOWANIEM (165 539) (286 616)
Podatek dochodowy 21 2695 418
STRATA NETTO ROKU OBROTOWEGO (162 844) (286 198)
POZOSTALE CALKOWITE DOCHODY
Réznice z przeliczenia jednostek zagranicznych (1 239) 6 252
CALKOWITE DOCHODY ROKU OBROTOWEGO (164 083) (279 946)
Strata
przypadajacy na akcjonariuszy Spotki (162 844) (286 198)

Catkowite dochody netto za rok obrotowy

przypadajace na akcjonariuszy Spotki (164 083) (279 946)
PODSTAWOWA | ROZWODNIONA STRATA NA 1 AKCJE W PLN 32 (4,8) (8,4)
Andrew Morrison Shepherd Aled Rhys Jones

Prezes Zarzgdu Cztonek Zarzadu

Andrew Pegge Elzbieta Donata Wiczkowska

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Noty na stronach od 11 do 52 stanowig integralng czes$¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.



Celtic Property Developments S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien

[\ [o] £:] 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

AKTYWA
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne 5 438 016 534 404
Rzeczowe aktywa trwate 978 1032
Wartosci niematerialne, z wytaczeniem wartosci firmy 137 95
Diugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach nieobjetych konsolidacjg 35 37
Wartos¢ firmy 7 0 22 967
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 8 2264
Naleznosci dtugoterminowe 8 0 45
Aktywa trwate 439 174 560 844
Aktywa obrotowe
Zapasy 9 15 496 66 283
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 8 17 186 23233
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 0 128
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 27 101 16 249
59 783 105 893
Aktywa trwate /grupa zbycia przeznaczona do sprzedazy 26 22 894 10 871
Aktywa obrotowe 82 677 116 764
Aktywa razem 521 851 677 608

Noty na stronach od 11 do 52 stanowig integralng czes$¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.



Celtic Property Developments S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej - cd

Na dzien

Nota 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

KAPITAL WLASNY

Kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

Kapitat podstawowy 11 3 431 3407

Kapitat zapasowy 0 1161

Kapitat rezerwowy 4 399 23078

Kapitaty z przeliczenia jednostek zagranicznych (3933) (2 694)

Skumulowane zyski/straty 379 724 518 329

Kapitat wtasny razem 383 621 543 281

ZOBOWIAZANIA

Zobowiazania dtugoterminowe

Zobowiagzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 12 466 638

Kredyty i pozyczki, w tym leasing finansowy 13 111015 34 608

Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 10 427 17 221
121 908 52 467

Zobowiazania krotkoterminowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 12 13 804 22 627

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 376 672

Kredyty i pozyczki, w tym leasing finansowy 13 2142 56 602

16 322 79 901

Zobowigzania przeznaczone do sprzedazy 26 0 1959

Zobowiazania krotkoterminowe w tym przeznaczone do sprzedazy 16 322 81 860

Zobowiazania razem 138 230 134 327

Pasywa razem 521 851 677 608

Andrew Morrison Shepherd Aled Rhys Jones
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
Andrew Pegge Elzbieta Donata Wiczkowska
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Noty na stronach od 11 do 52 stanowig integralng czes$¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Celtic Property Developments S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych

12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Podstawowe przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 22 (63 278) (16 074)
Odsetki zaptacone (2 130) (2 437)
Podatek dochodowy zaptacony (256) 858
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (65 664) (17 653)

Przeptywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej

Naktady zwiekszajace wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych (2 688) (5 684)
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych 132 (192)
Whptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych 39 190 0
Wydatki na nabycie udziatéw w jednostkach zaleznych (3944) 0
Woptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej 6 560 0
Otrzymane dywidendy 8 468

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pienigzne z dziatalnosci finansowej

Emisja akcji 24 0
Otrzymane kredyty i pozyczki 43767 9192
Sptata kredytéw i pozyczek (14 993) (3313)

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom Spotki 0

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Zmiana netto stanu srodkow pienieznych i ich

ekwiwalentow
Stan $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na poczatek roku 16 249 37 306
Stan srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow na koniec

roku

Andrew Morrison Shepherd Aled Rhys Jones
Prezes Zarzgdu Cztonek Zarzadu
Andrew Pegge Elzbieta Donata Wiczkowska
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Noty na stronach od 11 do 52 stanowig integralng czes¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Celtic Property Developments S.A.

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1 Informacje ogolne

1.1 Informacje o jednostce dominujacej

Dane o obecnej jednostce dominujgcej

Spétka Celtic Property Developments S.A. (dalej "Spétka", "CPD") z siedzibg w Warszawie (02-677), ul. Cybernetyki 7B, zostata
powotana statutem z dnia 23 lutego 2007 r. (pod nazwa Celtic Development Corporation S.A., nastepnie 22 lutego 2008 r.
Spétka zmienita nazwe na POEN S.A.) i zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego,
prowadzonym przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 23 marca 2007 r. pod numerem KRS 0000277147. Akcje Spotki notowane sg na Gietdzie Papierdéw
Wartosciowych w Warszawie.

W dniu 2 wrzes$nia 2010 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate o zmianie nazwy spétki Poen S.A.
na Celtic Property Developments S.A.

Przedmiotem dziatalnosci Spdétki (zgodnie ze statutem Spotki) jest dziatalnos$é holdingéw finansowych, dziatalnos¢ zwigzana z
obstuga rynku nieruchomosci, dziatalnos$¢ firm centralnych (head offices).

23 sierpnia 2010 r. w Krajowym Rejestrze Sadowym zostalo zarejestrowane potaczenie transgraniczne dotychczasowej
jednostki dominujacej w Grupie, tj. Celtic Property Developments Plc (Spétka Przejmowana) i Poen S.A. (Spétka Przejmujaca)
poprzez przeniesienie catego majatku Spotki Przejmowanej na Spotke Przejmujaca, w zamian za nowo utworzone akcje Spotki
Przejmujacej o wartosci 3 483 tys. PLN. Proces potaczenia odbywat sie na podstawie Planu Potaczenia, ktéry zaktadat przejecie
spotki Celtic Property Developments Plc przez spétke Poen S.A. bedaca spdtka w 100% zalezng od Celtic Property
Developments Plc. W wyniku potaczenia: (i) dotychczasowi wspélnicy Celtic Property Developments Plc stali sie 100%
akcjonariuszami Poen S.A., a ponadto (ii) Poen S.A. nabyt w drodze sukcesji generalnej - w celu umorzenia, akcje wtasne od
Celtic Property Developments Plc o warto$ci 500 tys. PLN. Parytet wymiany akcji Celtic Property Developments Plc na akcje
Poen S.A., zostat przyjety na poziomie, ktéry nie spowodowat zmian w strukturze wtasnosciowej Poen S.A.

Akcjonariusze Celtic Property Developments Plc stali sie, po umorzeniu akcji wiasnych, akcjonariuszami Poen S.A.
posiadajacymi taki sam udziat w kapitale zaktadowym Poen S.A. oraz ogélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Poen
S.A., jaki posiadali w Celtic Property Developments Plc do dnia potaczenia.

W rezultacie z dniem 23 sierpnia 2010 r. spotka Celtic Property Developments Plc przestata istnie¢, a Poen S.A. stat sie
jednostka dominujaca Grupy.

Dane o spodfce bedgcej jednostkg dominujgcg przed datg potaczenia

Spétka Celtic Property Developments Plc (“CPD Plc”, “Spétka”) zostata utworzona 20 grudnia 1990 r. w Jersey jako The East
Europe Development Fund Limited. W dniu 24 pazdziernika 2006 r. siedziba Spotki zostata przeniesiona na Brytyjskie Wyspy
Dziewicze, a w dniu 1 listopada 2007 r. nazwa Spétki zostata zmieniona na Celtic Property Developments S.A. W lutym 2010 r.
siedziba Spotki zostata przeniesiona na Cypr pod nazwa Celtic Property Developments Plc. Adres Spotki do 22 lutego 2010 r. to
Craigmuir Chambers, PO Box 71, Roadtown, Tortola, Brytyjskie Wyspy Dziewicze. W okresie 23 luty 2010 r. - 22 sierpien 2010
r. adres Spotki byt nastepujacy: 1 Naousis, 1 Karapatakis Building PC 6018, Larnaka, Cypr.

14 grudnia 2010 roku zostat zatwierdzony przez KNF prospekt emisyjny Spétki Celtic Property Developments S.A. z siedzibg w
Warszawie. W dniu 17 grudnia 2010 roku Zarzad KDPW przyznat Spoéice status uczestnika KDPW w typie EMITENT,
zarejestrowat 34.068.252 akcji zwyktych na okaziciela serii B Spotki o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda i oznaczyt je kodem
PLCELPDO00013, trzy dni pozniej akcje zostaly dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku réwnolegtym. Akcje zostaty
zarejestrowane w Krajowym Depozycie i w dniu 23 grudnia 2010 r. wprowadzone do obrotu w systemie notowan ciagtych.

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres konczacy sie 31 grudnia 2012 r. wykazuje strate netto w
kwocie 163 min PLN (na 31 grudnia 2011 r. - strata netto w kwocie 286 min PLN). Na strate netto najwigkszy wptyw miat
spadek wyceny wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie 56 min PLN, oraz strata ze zbycia nieruchomosci
inwestycyjnych w kwocie w kwocie 46 min PLN.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sktad organéw zarzadzajacych i
nadzorujacych jednostki dominujacej jest nastepujacy:
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Zarzad:

Andrew Morrison Shepherd Prezes Zarzadu

Aled Rhys Jones Cztonek Zarzadu

Andrew Pegge Cztonek Zarzadu (powotany dnia 10 stycznia 2013 r., w miejsce Christophera Bruce'a, ktory

13 lipca 2012 r. ztozyt rezygnacje
Elzbieta Donata Wiczkowska Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Marzena Bielecka Przewodniczaca
Wiestaw Oles Wiceprzewodniczacy
Mirostaw Gronicki Cztonek Rady

Colin Kingsnorth Sekretarz

Wiestaw Roztucki Cztonek Rady

Na dzien 31 grudnia 2012 r. akcjonariuszami Spétki byli*:

Coopertaive Laxey Worldwide W.A., Holandia 10 082 930 29,4% 29,4%

Horseguard Trading Ltd Cypr 5501 681 16,0% 16,0%

The Value Catalyst Fund plc Wyspy Kajmanskie 4490 475 13,1% 13,1%

QVT Fund LP Wyspy Kajmanskie, 3 843 635 11,2% 11,2%
USA

LP Value Ltd Brytyjskie Wyspy 2198 450 6,4% 6,4%
Dziewicze

LP Alternative Fund LP USA 2196 668 6,4% 6,4%

Udziatowcy posiadajacy ponizej 5% akcji 5993 649 17,5% 17,5%

* Powyzsza struktura akcjonariatu zostata sporzagdzona w oparciu 0 dane wtasne na dzien 31 grudnia 2012 r.

Informacje o Grupie Kapitatowej

Na dzien bilansowy w sktad grupy kapitatowej CPD wchodza CPD S.A. jako podmiot dominujacy oraz 38 spétek zaleznych.
Dodatkowe informacje na temat jednostek podporzadkowanych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym zostaty
zamieszczone w Nocie 2.2.

Czas trwania dziatalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy nie jest ograniczony. Sprawozdania finansowe
wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaty za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie finansowe
jednostki dominujacej, przy zastosowaniu spéjnych zasad rachunkowosci.

Rokiem obrotowym CPD oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy jest rok kalendarzowy.

Podstawowa dziatalno$é Grupy CPD obejmuje:

- prowadzenie projektéw deweloperskich w segmencie biurowym i mieszkaniowym,

- nabywanie gruntow i wznoszenie na nich budynkéw o przeznaczeniu mieszkaniowym lub biurowym oraz kupowanie
istniejacych nieruchomosci o potencjalnej dodatkowej wartosci do wykreowania, ktéra moze zosta¢ uwolniona poprzez zmiane
przeznaczenia nieruchomosci lub poprzez podniesienie jej standardu i optymalizacje powierzchni,

- wynajem budynkoéw biurowych i magazynowych na wtasny rachunek,

- zarzadzanie portfelami nieruchomosci komercyjnych.

Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

Najwazniejsze zasady rachunkowosci zastosowane przy sporzadzaniu niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przedstawione zostaty ponizej. Zasady te stosowane byty we wszystkich prezentowanych latach w sposéb ciagty, o
ile nie podano inaczej.
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2.1 Podstawa sporzadzenia

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe CPD S.A. sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 r. obejmuje okres od 1 stycznia
2012 r. do 31 grudnia 2012 r., za$ dane poréwnawcze - okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Celtic Property Developments S.A. sporzadzone zostato zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej ("MSSF") zatwierdzonymi przez Unie Europejska. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone wedtug zasady kosztu historycznego, za wyjatkiem aktualizacji wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych do poziomu wartosci godziwe;j.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci. Na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istnieja okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Grupe.

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujace nowe i
zmienione standardy i interpretacje, ktore weszty w zycie od 1 stycznia 2012 r.:

MSSF 7 ,,Przekazanie aktywow finansowych”

Zmiany do MSSF 7 ,Przekazanie aktywow finansowych” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci w pazdzierniku 2010 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 r. lub po tej dacie.
Zmiany wymagaja ujawniania dodatkowych informacji o ryzyku wynikajacym z przekazania aktywow finansowych. Zawierajg
wymaég ujawnienia, wedtug klas aktywdw, charakteru, wartosci bilansowej oraz opisu ryzyka i korzysci dotyczacych aktywow
finansowych przekazanych innemu podmiotowi, ale pozostajacych nadal w bilansie jednostki. Wymagane jest réwniez
ujawnienie informacji umozliwiajacych uzytkownikowi poznanie kwoty ewentualnego powigzanego zobowigzania oraz relacji
pomiedzy danym sktadnikiem aktywow finansowych a odnosnym zobowigzaniem. W przypadku, gdy aktywa finansowe zostaty
usuniete z bilansu, ale jednostka nadal jest narazona na pewne ryzyko i moze uzyska¢ pewne korzysci zwigzane z przekazanym
sktadnikiem aktywow, wymagane jest dodatkowo ujawnienie informacji umozliwiajacych zrozumienie skutkow takiego ryzyka.

Powyzsze nowe i nowe i zmienione standardy i interpretacje, ktére weszty w zycie od 1 stycznia 2012 r. nie miaty wptywu na
niniejsze sprawozdanie finansowe.

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupa CPD nie zdecydowata o wczesniejszym
zastosowaniu nastepujacych opublikowanych standardéw lub interpretacji przed ich data wejscia w zycie:

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”

MSSF 9 opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 12 listopada 2009 r. zastepuje te czesci
MSR 39, ktére dotycza klasyfikacji i wyceny aktywéw finansowych. W pazdzierniku 2010 r. MSSF 9 zostat uzupetniony o
problematyke klasyfikacji i wyceny zobowigzan finansowych. Zgodnie ze zmianami wprowadzonymi w grudniu 2011 r. nowy
standard obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2015 r. lub po tej dacie.

Standard wprowadza jeden model przewidujacy tylko dwie kategorie klasyfikacji aktywow finansowych: wyceniane w wartosci
godziwej i wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu. Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczatkowego ujecia i
uzalezniona jest od przyjetego przez jednostke modelu zarzadzania instrumentami finansowymi oraz charakterystyki umownych
przeptywow pienigznych z tych instrumentow.

Wiekszos¢ wymogow MSR 39 w zakresie klasyfikacji i wyceny zobowigzan finansowych zostata przeniesiona do MSSF 9 w
niezmienionym ksztalcie. Kluczowg zmiang jest natozony na jednostki wymaog prezentowania w innych catkowitych dochodach
skutkow zmian wtasnego ryzyka kredytowego z tytutu zobowigzan finansowych wyznaczonych do wyceny w wartosci godziwej
przez wynik finansowy.

Grupa zastosuje MSSF 9 od 1 stycznia 2015 r. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, MSSF 9 nie
zostat jeszcze zatwierdzony przez Unig Europejska.
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2.1 Podstawa sporzadzenia - c.d.

MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”

MSSF 10 zostat opublikowany przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w maju 2011 r. i obowigzuje dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych sig 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie (w Unii Europejskiej obowigzkowe zastosowanie od 1
stycznia 2014 r.).

Nowy standard zastepuje wytyczne w sprawie kontroli i konsolidacji zawarte w MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe” oraz w interpretacji SKI-12 ,Konsolidacja — jednostki specjalnego przeznaczenia”. MSSF 10 zmienia
definicje kontroli w taki sposéb, by dla wszystkich jednostek obowigzywaty te same kryteria okreslania kontroli. Zmienionej
definicji towarzyszg obszerne wytyczne dotyczace zastosowania.

Grupa zastosuje MSSF 10 od 1 stycznia 2014 .

MSSF 11 ,,Wspolne porozumienia"

MSSF 11 zostat opublikowany przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci w maju 2011 r. i obowigzuje dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie (w Unii Europejskiej obowigzkowe zastosowanie od 1
stycznia 2014 r.).

Nowy standard zastepuje MSR 31 ,Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach” oraz interpretacje SKI-13 ,Wspolnie kontrolowane
jednostki — niepieniezny wktad wspolnikow”. Zmiany w definicjach ograniczyty liczbe rodzajéw wspolnych porozumien umownych
do dwéch: wspélne operacje i wspolne przedsiewziecia. Jednoczes$nie wyeliminowano dotychczasowa mozliwo$¢ wyboru
konsolidacji proporcjonalnej. Wszyscy uczestnicy wspdlnych przedsiewzie¢ maja obecnie obowigzek ich ujmowania metoda
praw wtasnosci.

Grupa zastosuje MSSF 11 od 1 stycznia 2014 r.

MSSF 12 ,,Ujawnianie informacji na temat zaangazowania w innych jednostkach”

MSSF 12 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w maju 2011 r. i obowigzuje dla
okres6w rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie (w Unii Europejskiej obowigzkowe zastosowanie od 1
stycznia 2014 r.).

Nowy standard dotyczy jednostek posiadajacych udzialy w jednostce zaleznej, wspdlnym przedsiewzieciu, jednostce
stowarzyszonej lub w niekonsolidowanej jednostce zarzadzanej umowa. Standard zastepuje wymogi w zakresie ujawniania
informacji zawartych obecnie w MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”, MSR 28 ,Inwestycje w
jednostkach stowarzyszonych” oraz MSR 31 ,Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach”. MSSF 12 wymaga, by jednostki
ujawniaty informacje, ktére pomoga uzytkownikom sprawozdan finansowych oceni¢ charakter, ryzyko i skutki finansowe
inwestycji w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych, wspdlnych przedsiewzieciach i niekonsolidowanych jednostkach
zarzadzanych umowa. W tym celu nowy standard naktada wymoég ujawniania informacji dotyczacych wielu obszaréw, w tym
znaczacych osaddéw i zatozen przyjmowanych przy ustalaniu, czy jednostka kontroluje, wspotkontroluje czy posiada znaczacy
wptyw na inne jednostki; obszernych informacji o znaczeniu udziatéw niekontrolujgcych w dziatalnosci i przeptywach
pienieznych grupy; sumarycznych informacji finansowych o spotkach zaleznych ze znaczacymi udziatami niekontrolujgcymi, a
takze szczeg6towych informacji o udziatach w niekonsolidowanych jednostkach zarzadzanych umowa.

Grupa zastosuje MSSF 12 od 1 stycznia 2014 r.

MSSF 13 ,,Wycena w wartosci godziwej”

MSSF 13 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w maju 2011 r. i obowigzuje dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie.

Nowy standard ma na celu poprawe spojnosci i zmniejszenie ztozonosci poprzez sformutowanie precyzyjnej definicji wartosci
godziwej oraz skupienie w jednym standardzie wymogéw dotyczacych wyceny w warto$ci godziwej i ujawniania odnosnych
informaciji.

Grupa zastosuje MSSF 13 od 1 stycznia 2013 r.
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Zmiany MSR 28 , Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych przedsiewzigciach”

Zmieniony MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach” zostat opublikowany przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci w maju 2011 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2013 r. lub po tej dacie (w Unii Europejskiej obowigzkowe zastosowanie od 1 stycznia 2014 r.).

Zmiany do MSR 28 wynikaty z projektu RMSR na temat wspélnych przedsiewzie¢. Rada zdecydowata o wtaczeniu zasad
dotyczacych ujmowania wspélnych przedsiewzieé metodg praw wiasnosci do MSR 28, poniewaz metoda ta ma zastosowanie
zarédwno do wspélnych przedsiewzie¢ jak tez jednostek stowarzyszonych. Poza tym wyjatkiem, pozostate wytyczne nie ulegty
zmianie.

Grupa zastosuje MSR 28 od 1 stycznia 2014 r.

Zmiany do MSR 1 "Prezentacja sprawozdan finansowych"
Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci w czerwcu 2011 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2012 r. lub po tej dacie.

Zmiany wymagaja, aby jednostki dzielity pozycje prezentowane w pozostatych catkowitych dochodach na dwie grupy na
podstawie tego, czy w przysziosci beda mogty one zosta¢ ujete w wyniku finansowym. Dodatkowo zmieniony zostat tytut
sprawozdania z catkowitych dochodéw na ,sprawozdanie z wyniku finansowego i pozostatych catkowitych dochodéw".

Grupa zastosuje zmiany do MSR 1 od 1 stycznia 2013 r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zmiany do MSR 1 nie zostaly jeszcze
zatwierdzone przez Unie Europejska.

Zmiany do MSR 12 "Realizacja wartosci aktywow"

Zmiany do MSR 12 ,Realizacja wartosci aktywéw” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci w grudniu 2010 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 r. lub po tej dacie
lub po tej dacie (w Unii Europejskiej obowigzkowe zastosowanie od 1 stycznia 2013 r.).

Zmiany dotycza wyceny zobowigzan i aktywéw z tytutu podatku odroczonego od nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w
wartosci godziwej zgodnie z MSR 40 ,Nieruchomosci inwestycyjne” i wprowadzajg mozliwe do obalenia domniemanie, ze
warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnej moze by¢ odzyskana catkowicie poprzez sprzedaz. To domniemanie mozna obali¢, gdy
nieruchomos$¢ inwestycyjna jest utrzymywana w modelu biznesowym, ktérego celem jest wykorzystanie zasadniczo wszystkich
korzy$ci ekonomicznych reprezentowanych przez nieruchomos¢ inwestycyjng w czasie, a nie w chwili sprzedazy. SKI-21
,Podatek dochodowy — Realizacja wartosci przeszacowanych aktywdw, ktére nie podlegajg amortyzacji” odnoszacy sie do
podobnych kwestii dotyczacych aktywow nie podlegajacych amortyzacji, kiére sg wyceniane zgodnie z modelem aktualizacji
wartoéci przedstawionym w MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” zostat wiaczony do MSR 12 po wylaczeniu wytycznych
dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwe;.

Grupa zastosuje zmiany do MSR 12 od 1 stycznia 2013 r.

Zmiany do MSR 19 "Swiadczenia pracownicze"
Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci w czerwcu 2011 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie.

Zmiany wprowadzajg nowe wymogi w zakresie ujmowania i wyceny kosztow programoéw okreslonych $wiadczen oraz swiadczen
z tytutu rozwigzania stosunku pracy, jaki réwniez zmieniajg wymagane ujawnienia dotyczace wszystkich $wiadczen
pracowniczych.

Grupa zastosuje zmiany do MSR 19 od 1 stycznia 2013 r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zmiany do MSR 19 nie zostaly jeszcze
zatwierdzone przez Unie Europejska.

Inne zmiany nie dotycza skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

Zmiany do MSSF 1 "Powazna hiperinflacja i wycofanie ustalonych dat dla podmiotéw przyjmujacych MSSF po raz
pierwszy"
Zmiana ta nie dotyczy sprawozdania finansowego Grupy.
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2.1 Podstawa sporzadzenia - c.d.
Zmiana do MSR 32 - Kompensowanie aktywéw i zobowigzan finansowych
Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” dotyczace kompensowania aktywéw i zobowigzan finansowych zostaty
opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w grudniu 2011 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie.
Zmiany wprowadzajg dodatkowe objasnienia stosowania do MSR 32, aby wyjasni¢ niespdjnosci napotykane przy stosowaniu
niektérych kryteriéw dotyczacych kompensowania. Obejmujg one m.in. wyjasnienie, co oznacza sformutowanie ,posiada wazny
tytut prawny do dokonania kompensaty”, oraz ze niektére mechanizmy rozliczania brutto moga by¢ traktowane jako rozliczane
netto w przypadku spetnienia odpowiednich warunkéw.

Grupa zastosuje zmiany do MSR 32 od 1 stycznia 2014 r.

Zmiany do MSSF 7 - Ujawnianie informacji — kompensowanie aktywow i zobowiazan finansowych

Zmiany do MSSF 7 dotyczace ujawniania informacji — kompensowanie aktywdw i zobowigzan finansowych zostaty opublikowane
przez Rade Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci w grudniu 2011 r. i obowiazuja dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie.

Zmiany wprowadzajg obowiazek nowych ujawnien, ktére umozliwig uzytkownikom sprawozdan finansowych oceng efektow lub
potencjalnych efektéw porozumien umozliwiajacych rozliczanie netto, w tym praw do dokonania kompensaty.

Grupa zastosuje zmiany do MSSF 7 od 1 stycznia 2013 r.

Zmiany do MSSF 1 - Kredyty rzadowe

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” dotyczace kredytéw rzadowych zostaty opublikowane przez Rade
Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci w marcu 2012 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2013 r. lub po tej dacie.

Zmiany, dotyczace kredytéw i pozyczek rzadowych otrzymanych przez jednostke na preferencyjnych warunkach (stopa
procentowa ponizej rynkowej), umozliwiajg sporzadzajacym sprawozdanie wedtug MSSF po raz pierwszy zwolnienie z petnego
retrospektywnego ujecia ksiegowego tych transakcji. Zmiany wprowadzajg zatem takie samo zwolnienie dla sporzadzajacych
sprawozdanie wedtug MSSF po raz pierwszy jakie majg pozostate jednostki.

Grupa zastosuje zmiany do MSSF 1 od 1 stycznia 2013 r. Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zmiany do MSSF 1 nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska.

KIMSF 20 ,,Koszty usuwania nadktadu na etapie produkcji w kopalniach odkrywkowych”

Interpretacja KIMSF 20 nie ma zastosowania dla Grupy.
Poprawki do MSSF 2009-2011

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata w maju 2012 r. “Poprawki do MSSF 2009-2011”, ktore
zmieniajg 5 standardéw. Poprawki zawieraja zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz zawierajg zmiany
terminologiczne i edycyjne. Zmiany bedg obowigzywac dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2013 r.

Grupa zastosuje Poprawki do MSSF 2009-2011 od 1 stycznia 2013 r. Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, Poprawki do MSSF 2009-2011 nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska.

Zmiany w przepisach przejsciowych do MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata w czerwcu 2012 r. zmiany w przepisach przejsciowych do
MSSF 10, MSSF 11 i MSSF 12. Zmiany beda obowigzywac¢ dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia
2013 r. lub weczesniej — jezeli standardy ktére sg ich podstawg (MSSF 10, 11 lub 12) zostaty zastosowane z datg wczesniejsza.
Zmiany precyzujq przepisy przejsciowe dla MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”. Podmioty przyjmujace MSSF
10 powinny oceni¢, czy posiadajg kontrole w pierwszym dniu rocznego okresu dla ktérego po raz pierwszy zastosowano MSSF
10, a jezeli wnioski z tej oceny réznig sie od wnioskéw z MSR 27 i SKI 12, wtedy dane poréwnawcze powinny zostaé
przeksztatcone, chyba ze byloby to niepraktyczne. Zmiany wprowadzajg réwniez dodatkowe przejSciowe utatwienia przy
stosowaniu MSSF 10, MSSF 11, i MSSF 12, poprzez ograniczenie obowiazku prezentacji skorygowanych danych
poréwnawczych tylko do danych za bezposrednio poprzedzajacy okres sprawozdawczy. Ponadto zmiany te znosza wymog
prezentowania danych poréwnawczych dla ujawnien dotyczacych niekonsolidowanych jednostek zarzadzanych umowg dla
okresow poprzedzajacych okres zastosowania MSSF 12 po raz pierwszy.
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2.1

2.2

Podstawa sporzadzenia - c.d.

Grupa zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2014 r. Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zmiany w przepisach przejsciowych do MSSF 10, MSSF 11 i MSSF 12 nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez
Unie Europejska.

Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27 - Podmioty inwestycyjne

Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27 ,Podmioty inwestycyjne” zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci w pazdzierniku 2012 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sig 1 stycznia 2014 r.
lub po tej dacie.

Zmiany wprowadzajg do MSSF 10 definicje podmiotu inwestycyjnego. Podmioty takie beda zobowigzane wykazywa¢ swoje
jednostki zalezne w wartosci godziwej przez wynik finansowy i konsolidowa¢ jedynie te jednostki zalezne, ktore $wiadcza na jej
rzecz ustugi zwigzane z dziatalnoscig inwestycyjng spoétki. Zmieniono réwniez MSSF 12, wprowadzajac nowe ujawnienia na
temat podmiotéw inwestycyjnych.

Grupa zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2014 r. Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27 nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unie Europejska.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. Grupa jest w trakcie analizy wptywu wyzej wymienionych standardéw na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

Konsolidacja

(a) Jednostki zalezne

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki (w tym spétki celowe), w odniesieniu do ktérych Grupa CPD ma zdolnos$¢ kierowania ich
polityka finansowa i operacyjna, co zwykle towarzyszy posiadaniu liczby akcji zapewniajacej ponad potowe ogélnej liczby praw
gtosu. Przy dokonywaniu oceny, czy Grupa CPD kontroluje dang jednostke, uwzglednia sie istnienie i wptyw potencjalnych praw
gtosu, ktére w danej chwili mozna wykona¢ lub zamieni¢ na akcje.

Jednostki zalezne podlegajg petnej konsolidacji od dnia, od ktérego powstaty lub od momentu przejecia nad nimi kontroli przez
Grupe CPD. Przestaje sie je konsolidowa¢ z dniem ustania kontroli.

W razie koniecznosci wprowadzane sg korekty do sprawozdan finansowych jednostek zaleznych dostosowujgce ich polityke
rachunkowosci do polityki Grupy.

Przejecie przez Grupe jednostek rozlicza sie metodg nabycia. Koszt nabycia ustala sie jako warto$¢ godziwa przekazanych
aktywéw, wyemitowanych instrumentéw kapitalowych oraz zobowigzan zaciagnietych lub przejetych na dzien wymiany oraz
zobowigzan wynikajacych z ustalenia elementu warunkowego wynagrodzenia umowy. Koszty zwigzane z przejeciem ujmowane
sg w skonsolidowanym wyniku finansowym w momencie poniesienia. Mozliwe do zidentyfikowania nabyte aktywa oraz
zobowigzania i zobowigzania warunkowe przejete w ramach potaczenia jednostek gospodarczych wycenia sie poczatkowo
wedtug ich wartosci godziwej na dzien przejecia. Dla kazdego przejecia Grupa ujmuje udzialy nie posiadajace kontroli w
jednostce przejmowanej wedtug wartosci godziwej lub wedtug przypadajacej na udziaty nie posiadajace kontroli proporcjonalnej
czesci aktywdw netto przejmowanej jednostki.

Nadwyzke przekazanego wynagrodzenia, wartosci udziatéw nie posiadajacych kontroli w jednostce przejmowanej oraz wartosci
godziwej ewentualnych wczesniejszych udziatéw w kapitale wiasnym przejmowanej jednostki na dzien przejecia nad wartoscig
godziwg mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywach netto ujmuje sie jako wartos¢ firmy. Jezeli wartos¢ ta jest nizsza od
wartosci godziwej aktywow netto przejetej jednostki, réznice ujmuje sie bezposrednio w skonsolidowanym rachunku zyskow i
start.

Warto$¢ firmy stanowi nadwyzka sumy przekazanej zaptaty za przejecie, kwoty wszelkich niekontrolujgcych udziatow w
jednostce przejmowanej oraz wartosci godziwej na dzien przejecia udziatu w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego do
jednostki przejmujacej przed uzyskaniem kontroli nad kwotg netto ustalonej na dzien przejecia wartosci mozliwych do
zidentyfikowania nabytych aktywow i przejetych zobowigzan przejetej jednostki zalezne;j.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym eliminowane sg przychody i koszty, rozrachunki i niezrealizowane zyski na
transakcjach pomiedzy spétkami Grupy CPD. Eliminacji podlegaja réwniez niezrealizowane straty, chyba ze wskazujg one na
utrate wartosci. Tam, gdzie jest to konieczne, zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki zalezne podlegajg zmianie dla
zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe CPD.
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2.2 Konsolidacja - c.d.
Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera wynik, aktywa i zobowigzania nastepujacych jednostek zaleznych:

A 0O =

o o

© 0o

—
o

11

13

14

15

16

17
18

19

20
21
22

23

24

25

26

27

28

29

Nazwa

Mandy Investments Sp. z 0.0.
Lakia Enterprises Limited
Lakia Investments Sp. z 0.0.

Darvest Investments Sp. z 0.0. w

likwidaciji
Gaetan Investments Sp. z 0.0.

Celtic Asset Management Sp. z
0.0. (poprzednia nazwa: Liliane

Investments Sp. z 0.0.)

Blaise Investments Sp. z o.0.
Robin Investments Sp. z 0.0.
Devin Investments Sp. z 0.0

East Europe Property Financing

AB

Hub Developments Ltd Sp. z 0.0.

Elara Investments Sp. z o.0.
Celtic Investments Limited
KMA Sp. z 0.0. (poprzednia

nazwa Celtic Asset Management

Sp. zo0.0.)
Gaston Investments Sp. z o.0.

Buffy Holdings No 1 Ltd

Challange Eighteen Sp. z 0.0.
Celtic Trade Park Kit

Tenth Planet doo

Celtic Property Development Kif.

Celtic (ltaly) Srl
CAM Estates Ltd

Blaise Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoécig Sp.k.

1/95 Gaston Investments Spétka

Z ograniczong,
odpowiedzialnoscig Sp.k.
2/124 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.

3/93 Gaston Investments Spotka

Z ograniczong,
odpowiedzialnoscig Sp.k.
4/113 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.

5/92 Gaston Investments Spotka

Z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.
6/150 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.

Panstwo
Polska

Cypr
Polska
Polska

Polska
Polska

Polska
Polska
Polska
Szwecja

Polska
Polska

Cypr
Polska

Polska
Polska
Cypr
Polska
Wegry
Czarnogoéra

Wegry
Witochy
Wielka
Brytania
Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Udziatowiec

Lakia Enterprises Limited
CPD S.A.

Lakia Enterprises Limited
Lakia Enterprises Limited

Lakia Enterprises Limited
Lakia Enterprises Limited

Lakia Enterprises Limited
Lakia Enterprises Limited
Lakia Enterprises Limited
CPD S.A.

Lakia Enterprises Limited
Lakia Enterprises Limited
CPD S.A.

Celtic Investments Limited

Celtic Investments Limited
Lakia Enterprises Limited
CPD S.A.

Buffy Holdings No 1 Ltd
Lakia Enterprises Limited
Lakia Enterprises Limited

Celtic Investments Limited
Celtic Investments Limited
Celtic Investments Limited

Blaise Investments Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z 0.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z 0.0.

31 grudnia 31 grudnia
2012 2011
100% 100%
100% 100%
100% 100%
0% 100%
100% 100%
100% 100%
100% 100%
100% 100%
0% 100%
100% 100%
100% 100%
100% 100%
100% 100%
0% 100%
100% 0%
0% 100%
100% 100%
100% 100%
100% 100%
0% 100%
100% 100%
0% 100%
0% 100%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
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30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

44
45

23

Nazwa

7/120 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.
8/126 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.
9/151 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoécig Sp.k.
10/165 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Sp.k.
11/162 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Sp.k.
12/132 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.
13/155 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Sp.k.
14/119 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoécig Sp.k.
16/88 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.
17/110 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Sp.k.
15/167 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.

18 Gaston Investments Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig

Sp.k.

19/97 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.
20/140 Gaston Investments
Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k.
Belise Investments Sp. z o.0.

Antigo Investments Sp. z 0.0.

Zmiany w strukturze Grupy CPD

Panstwo

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
Polska

Udziatowiec
Challange Eighteen Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z 0.0.

Challange Eighteen Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z 0.0.

Challange Eighteen Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z 0.0.

Challange Eighteen Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z 0.0.

Challange Eighteen Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z 0.0.

Challange Eighteen Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z 0.0.

Challange Eighteen Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z 0.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Challange Eighteen Sp. z o.0.

Gaston Investments Sp. z o.0.

Lakia Enterprises Limited
Lakia Enterprises Limited

31 grudnia 31 grudnia
2012 2011
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
0% 99%
0% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
99% 99%
1% 1%
100% 100%
100% 0%

W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2012 nastapity nastepujace zmiany w strukturze Grupy CPD:
- zbyto nastepujace spotki zalezne: Devin Investments Sp. z 0.0., 17/110 Gaston Investments Sp. z 0.0. Sk, Tenth Planet d.o.o.,

KMA Sp. z 0.0., Celtic ltaly Srl.,

- zostata przeprowadzona i zakonczona likwidacja spoétek: Darvest Investments Sp. z 0.0., CAM Estates Ltd,
- zostaly nabyte 100% udziatéw w spétce Antigo Investments Sp. z 0.0..
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2.4 Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

2.5

(a) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych poszczegélnych jednostek Grupy CPD wycenia sie w walucie podstawowego
$rodowiska gospodarczego, w ktérym dana jednostka prowadzi dziatalno$¢ (,waluta funkcjonalna”). Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe prezentowane jest w ziotych polskich (PLN), ktéra jest walutg funkcjonalng jednostki dominujace;j i
walutg prezentacji Grupy CPD.

(b) Spdtki wehodzace w sktad Grupy CPD

Wyniki i sytuacje finansowa wszystkich jednostek Grupy CPD (z ktérych Zzadna nie prowadzi dziatalnosci w warunkach
hiperinflacji), ktérych waluty funkcjonalne réznig sie od waluty prezentacji, przelicza sie na walute prezentacji w nastepujacy
sposob:

(i) aktywa i zobowigzania w kazdym prezentowanym bilansie przelicza si¢ wedtug kursu zamknigcia obowigzujacego na ten
dzien bilansowy;

(i) dochody i koszty przelicza sie wedtug kurséw $rednich (chyba ze kurs $redni nie stanowi zadowalajacego przyblizenia
skumulowanego wptywu kurséw z dni transakcji; w takim przypadku dochody i koszty przelicza sie wedtug kurséw z dni
transakcji); zyski i straty przelicza sie wedtug kurséw $rednich okresu sprawozdawczego z wyjatkiem zysku ze zbycia
nieruchomosci inwestycyjnej i zapaséw, ktére sig przelicza na PLN przy uzyciu kurséw z dni transakcji; oraz

(iii) wszelkie wynikajace stad réznice kursowe ujmuje sie w pozostatych catkowitych dochodach.

Przy sprzedazy jednostki prowadzacej dziatalno$¢ za granica, takie réznice kursowe ujmuje sie w wyniku finansowym jako czes$é
zysku lub straty ze sprzedazy. Wartos¢ firmy i korekty do poziomu wartosci godziwej, ktére powstajg przy nabyciu jednostki
zagranicznej trakiuje sie jako aktywa jednostki zagranicznej oraz przelicza wedtug kursu zamkniecia na dzien bilansowy.
Réznice kursowe z przeliczenia ujmowane sa w pozostatych catkowitych dochodach.

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosé, ktora jest przeznaczona do czerpania dtugoterminowego przychodu z najmu lub czerpania przychodu z przyrostu
jej wartosci lub dla obu tych przyczyn i ktéra nie jest zajmowana przez spétki bedace w Grupie CPD, jest klasyfikowana jako
nieruchomos¢ inwestycyjna. Na nieruchomos¢ inwestycyjng sktadajg sie grunty wtasne, budynki wtasne oraz grunty w ramach
leasingu operacyjnego (prawo wieczystego uzytkowania).

Grunty, co do ktorych przyszte plany nie sa pewne, sg klasyfikowane jako nieruchomosci inwestycyjne. Przyszte plany moga
zaleze¢ od ograniczeh zagospodarowania i stad pozostajg niepewnymi do momentu, gdy projekt inwestycji jest ostateczny i
zostang otrzymane niezbedne pozwolenia. Przeniesienie do, lub z grupy nieruchomosci inwestycyjnej jest dokonywane tylko w
takim momencie, gdy nastgpi potwierdzona zmiana jej przeznaczenia. Przy przeniesieniu z grupy zapasow do grupy
nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra bedzie wyceniona wedlug wartosci godziwej, réznica pomiedzy wartoscig godziwag
nieruchomosci na ten moment a jej wczesniejszg wartosciag ksiegowa jest odniesiona do wyniku finansowego. Przy przeniesieniu
z grupy nieruchomosci inwestycyjnej wycenianej wedtug jej wartosci godziwej do grupy zapaséw, kosztem nieruchomosci przy
pbzniejszym ujeciu zgodnie z MSR 2 jest jej warto$¢ godziwa na dzien zmiany przeznaczenia.

Grunty w ramach leasingu operacyjnego sa klasyfikowane i ujmowane jako nieruchomosci inwestycyjne w przypadku, gdy
spetniona jest definicja nieruchomosci inwestycyjnej. Leasing operacyjny jest ujmowany jak gdyby byt leasingiem finansowym.

Nieruchomos$¢ inwestycyjna jest ujmowana poczatkowo wedtug poniesionych kosztow, w tym réwniez kosztéw transakcyjnych
zwigzanych z jej nabyciem. Koszt ten jest powigkszony o koszty finansowania zewnegtrznego bezposrednio zwigzane z budowg
nieruchomosci inwestycyjnej w trakcie okresu, kiedy prowadzone sg czynne prace zwigzane z nieruchomoscia.
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2.5

2.6

Nieruchomosci inwestycyjne - c.d.

Po poczatkowym ujeciu, nieruchomos¢ inwestycyjna jest wyceniana wedtug wartosci godziwej. Wartos¢é godziwa jest obliczana
przy uzyciu przewidywanych przeptywow pienieznych opartych o ceny obowigzujace na aktywnym rynku, skorygowane, jezeli to
konieczne, o réznice rodzaju, lokalizacji lub stanu konkretnego aktywa. Wyceny sa przygotowywane corocznie przez
niezaleznych rzeczoznawcow Savills Sp. z 0.0. Portfolio nieruchomosci inwestycyjnych jest wyceniane zgodnie z RICS Valuation
— Professional Standards incorporating the International Valuation Standards opublikowanymi przez the Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS) obowigzujacymi od dnia 30 marca 2012 r. Optaty za wycene nie sg powigzane z wartoscig
nieruchomosci i wynikiem wyceny.

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej odzwierciedla, miedzy innymi przychéd z aktualnych uméw najmu i zatozenia co
do przychodu z najmu z przysztych uméw w $wietle aktualnych uwarunkowan rynku. Warto$¢ godziwa takze odzwierciedla,
wedtug analogicznych zatozen, wyptywy pienigzne, ktérych mozna oczekiwa¢ w zwigzku z nieruchomoscia. Pewne wyptywy sg
ujmowane jako zobowiagzania, w tym zobowigzania leasingu finansowego z tytutu gruntu klasyfikowanego jako nieruchomosé
inwestycyjna. Wartos¢ ksiegowa aktywéw jest zwiekszana o pézniejsze naktady jedynie w przypadku, gdy jest prawdopodobne,
ze przyszie korzysci ekonomiczne zwigzane z tgq pozycjg wptyng do Grupy, a jej warto$¢ moze byé oszacowana w sposob
wiarygodny. Wszystkie pozostate koszty napraw i utrzymania sg ujmowane w wyniku finansowym w okresie, w ktérym sg
ponoszone. Zmiany w wartosci godziwej wykazywane sg w wyniku finansowym w pozycji "Wynik z wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych”.

Zyski i straty ze zbycia nieruchomosci ustalane sg w drodze poréwnania wptywéw ze sprzedazy z ich wartoscig bilansowg i
ujmowane sg w wyniku finansowym, w pozycji "Wynik ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych".

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wykazuje sie w wartosci historycznej, ktéra pomniejsza sie o umorzenie. Koszt historyczny uwzglednia
wydatki bezposrednio zwigzane z nabyciem danych aktywow.

Pézniejsze nakfady uwzglednia sie w wartosci bilansowej danego $rodka trwatego lub ujmuje jako odrebny $rodek trwaty (tam,
gdzie jest to wtasciwe) tylko wéwczas, gdy jest prawdopodobne, ze z tytutu tej pozycji nastapi wptyw korzysci ekonomicznych do
Grupy, za$ koszt danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzy¢é. Wszelkie pozostate wydatki na naprawe i konserwacje
wykazywane sg w wyniku finansowym w okresie obrotowym, w ktérym je poniesiono.

Amortyzacje $rodkéw trwatych (lub ich komponentow, jesli istnieja) nalicza sie metoda liniowa w celu roztozenia ich wartosci
poczatkowej, pomniejszonej o warto$¢ koncowa, na okres uzytkowania tych $rodkéw trwatych. Na kazdy dzien bilansowy
dokonuje sie weryfikacji (i ewentualnej zmiany) wartosci koncowej i okreséw uzytkowania srodkéw trwatych. Aktywa trwate sg
amortyzowane w ciggu okresu ich uzywania (trzy do pieciu lat).

W przypadku, gdy wartos¢ bilansowa srodka trwatego przewyzsza jego oszacowang wartos¢ odzyskiwalng jego wartosc
bilansowg pomniejsza sie do poziomu wartosci odzyskiwalne;.

Zyski i straty z tytutu zbycia srodkéw trwatych ustala sie droga poréwnania wptywdéw ze sprzedazy z ich wartoscig bilansowa i
ujmuje w wyniku finansowym okresu w ktérym nastgpito zbycie.
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2.7

2.8

2.9

Leasing

(a) Spodtka wechodzacq w skiad grupy jest leasingodawca

Nieruchomosci leasingowane oddane w leasing operacyjny zostaly ujete jako nieruchomosci inwestycyjne w bilansie. Optfaty
leasingowe uiszczane w ramach leasingu operacyjnego ujmowane sg jako przychéd metoda liniowa przez okres leasingu.

(b) Spdtka wchodzacq w sktad grupy jest leasingobiorcg

Leasing, przy ktérym znaczaca czes¢ ryzyka i pozytkéw z tytutu wiasnosci pozostaje udziatem leasingodawcy (finansujacego),
stanowi leasing operacyjny. Optaty leasingowe uiszczane w ramach leasingu operacyjnego, po pomniejszeniu o ewentualne
specjalne oferty promocyjne uzyskane od leasingodawcy (finansujacego), obciazaja koszty metodq liniowa przez okres
obowigzywania leasingu.

Grunt leasingowany przez Grupe CPD w ramach leasingu operacyjnego jest zaklasyfikowany i zaksiegowany jako nieruchomos$c¢
inwestycyjna jedynie jezeli wszystkie wymanagne warunki sg spetnione:

—  spelniona jest pozostata cze$¢ definicji nieruchomosci inwestycyjnej;

—  leasing operacyjny jest zaksiegowany jako leasing finansowy zgodnie z MSR 17 Leasing oraz

—  Grupa CPD wykorzystuje model wartosci godziwej opisany w MSR 40 dla ujmowania aktywow.

W tym przypadku leasing finansowy jest ujmowany z chwilg rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z dwéch kwot: wartosci
godziwej nieruchomosci objetej leasingiem i biezacej wartosci minimalnych optat z tytutu leasingu. Kazda optata z tytutu leasingu
jest alokowana migdzy zobowigzanie i koszty finansowe przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytutu
wieczystego uzytkowania, po pomniejszeniu o koszt finansowy, ujimowane sg w pozostatych zobowigzaniach dtugoterminowych.

Wartosci niematerialne z wylaczeniem wartosci firmy

Na wartosci niematerialne sktadajg sie licencje na oprogramowanie komputerowe. Naktady na nabyte licencje sg kapitalizowane
w wysokosci kosztéw poniesionych na ich nabycie oraz kosztéw ponoszonych na doprowadzenie tego oprogramowania do
uzytkowania. Licencje na oprogramowanie sg amortyzowane przez szacowany okres ich uzytkowania (od 3 do 5 lat) metoda
liniowa.

Wartos¢ firmy

Zasady ustalania wartosci firmy na moment przejecia jednostki zaleznej zostaty przedstawione w nocie 2.2

Wartos¢ firmy jest testowana co roku pod katem utraty wartosci i wykazywana po koszcie pomniejszonym o skumulowane
odpisy z tytutu utraty wartosci. Odpisy z tytutu utraty wartosci w odniesieniu do wartosci firmy nie sg odwracane. Zyski i straty ze
zbycia jednostki uwzgledniajg warto$¢ bilansowa wartosci firmy, dotyczaca sprzedanej jednostki.

W celu przeprowadzenia testu pod katem mozliwej utraty wartosci wartos¢ firmy jest alokowana do osrodkéw wypracowujacych
$rodki pieniezne. Alokacje robi sie do takich osrodkéw badz grup osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne, ktére wedtug
oczekiwan beda czerpac korzysci z potaczenia, dzigki ktéremu ta wartos¢ firmy powstata.

Wartos¢ firmy powstajacg w wyniku przejecia podmiotu zagranicznego oraz jakiekolwiek korekty wartosci bilansowej aktywow i
zobowigzan do poziomu wartosci godziwej, powstate w drodze przejecia podmiotu zagranicznego traktuje sie jako aktywa i
pasywa podmiotu zagranicznego i przelicza po kursie zamknigcia. R6znice kursowe z przeliczenia ujmowane sg w pozostatych
catkowitych dochodach.

2.10 Utrata wartosci aktywow niefinansowych

Aktywa o nieokreslonym okresie uzytkowania, takie jak warto$¢ firmy, nie podlegaja amortyzacji, lecz corocznie sg testowane
pod katem mozliwej utraty wartosci. Aktywa podlegajace amortyzacji analizuje sie pod katem utraty wartosci, ilekro¢ jakies
zdarzenia lub zmiany okolicznosci wskazujg na mozliwos¢ niezrealizowania ich wartosci bilansowej. Strate z tytutu utraty
warto$ci ujmuje sie w wysokosci kwoty, o jakg warto$¢ bilansowa danego skiadnika aktywéw przewyzsza jego warto$é
odzyskiwalng. Wartos¢ odzyskiwalna stanowi wyzszg z dwdch kwot: wartosci godziwej aktywow, pomniejszonej o koszty
sprzedazy, lub wartosci uzytkowej. Dla potrzeb analizy pod katem utraty wartosci aktywa grupuje sie na najnizszym poziomie, w
odniesieniu do ktérego wystepuja dajace sig zidentyfikowa¢ odrebne przeptywy pienigzne (osrodki wypracowujgce srodki
pienigzne). Niefinansowe aktywa, inne niz warto$¢ firmy, w odniesieniu do ktdrych uprzednio stwierdzono utrate wartosci,
oceniane sg na kazdy dzien bilansowy pod katem wystepowania przestanek wskazujgcych na mozliwos¢ odwrécenia
dokonanego odpisu.



23

Celtic Property Developments S.A.

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

2.11 Aktywa finansowe

Grupa CPD posiada aktywa finansowe zaliczane do kategorii pozyczek i naleznosci. Klasyfikacja opiera sie na kryterium celu
nabycia aktywow finansowych. Zarzad okresla klasyfikacje swoich aktywéw finansowych przy ich poczatkowym ujeciu, a takze
ponownie ocenia klasyfikacje na kazdy dzien bilansowy.

Aktywa finansowe wytacza sig z ksiag rachunkowych, gdy prawa do uzyskiwania przeptywdw pienigznych z ich tytutu wygasty
lub zostaty przeniesione, a Grupa CPD dokonata przeniesienia zasadniczo catego ryzyka i wszystkich pozytkéw z tytutu ich
wiasnosci.

Pozyczki i naleznosci to niezaliczane do instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia
ptatnosciach, nienotowane na aktywnym rynku, nieprzeznaczone do sprzedazy. Zalicza sie je do aktywdw obrotowych, o ile
termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesigcy od dnia bilansowego. Aktywa o terminie wymagalnosci powyzej 12
miesiecy zaliczane sg do aktywdéw trwatych. Pozyczki i naleznosci wykazywane sg w pozycji ,Naleznosci handlowych i
pozostatych naleznosci” w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j.

Grupa CPD przeprowadza ocene na koniec kazdego okresu sprawozdawczego, czy istniejg obiektywne przestanki wskazujace
na wystapienie utraty wartosci sktadnika badz grupy aktywéw finansowych.

Naleznosci ujmuje sie poczatkowo w wartosci godziwej, a nastepnie wycenia sie je wedtug zamortyzowanego kosztu, metoda
efektywnej stopy procentowej, pomniejszajac je przy tym o odpisy z tytutu utraty wartosci. Odpis z tytutu utraty wartosci
naleznosci i pozyczek jest ustalany w przypadku wystapienia obiektywnych przestanek, ze Grupa CPD nie bedzie w stanie
$ciagna¢ pojedynczej lub grupy naleznosci zgodnie z pierwotnym terminem zapadalnosci. Powazne trudnosci finansowe
dtuznika, wysokie prawdopodobienstwo upadtosci lub innej reorganizacji finansowej dtuznika, naruszenie umowy lub zaleganie w
ptatnosciach sg przestankami, ktére wskazuja na utratg wartosci naleznosci handlowych i pozyczek. Kwote odpisu okresla sie
jako réznice miedzy wartoscia ksiegowa, a wartoscia biezaca szacunkowych przysztych przeptywoéw pienigznych
zdyskontowanych wg pierwotnej efektywnej stopy procentowe;.

Pdzniejsze odzyskanie kwot pierwotnie odpisanych ujmowane jest w wyniku finansowym.

Do tej kategorii Grupa zalicza réwniez srodki pieniezne. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pieniezne w kasie,
depozyty bankowe ptatne na zadanie, inne krétkoterminowe inwestycje o wysokim stopniu ptynnosci i o pierwotnym terminie
wymagalnosci do trzech miesiecy.

2.12 Zapasy

Na zapasy sktadajg sie naktady ponoszone w zwigzku z nieruchomosciami oczekujacymi lub bedacymi w trakcie budowy w celu
ich pézniejszej sprzedazy, naktady ponoszone na projekty budownictwa mieszkaniowego oraz naktady na dziatki przeznaczone
do sprzedazy w normalnym toku dziatalnosci.

Zapasy wykazywane sg w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, nie wyzszym jednak od cen sprzedazy netto. Cena
sprzedazy netto to oszacowana cena sprzedazy w normalnym toku dziatalno$ci pomniejszona o oszacowane koszty
zakonczenia projektu oraz pomniejszona o koszty sprzedazy.

Koszty zwigzane z budowag sg ujmowane w zapasach jak ponizej:

* poniesione koszty zwigzane z projektem lub jego etapem, ktéry nie jest gotowy do sprzedazy (produkcja w toku);

» poniesione koszty dotyczace niesprzedanych jednostek zwigzanych z projektem lub jego etapem dostepnym do sprzedazy
(wyroby gotowe).

Na koszty projektowe sktadajq sie:

a) grunty lub prawo uzytkowania gruntow,

b) koszty prac podwykonawcow,

c) koszty zwigzane z planowaniem i projektowaniem,

d) koszty finansowania w zakresie, w ktérym mozna je bezposrednio przypisa¢ do realizacji projektu,
e) optaty zwigzane z realizacjg projektu,

f) koszty state budowy i pozostate koszty bezposrednie.
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2.13 Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Nieruchomos$¢ inwestycyjna przeznaczona do sprzedazy jest klasyfikowana jako aktywo trwate przeznaczone do sprzedazy,
zgodnie z MSSF 5. Aktywa trwate sg klasyfikowane jako aktywa przeznaczone do sprzedazy jezeli ich warto$¢ bilansowa
zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez ich dalsze wykorzystanie. Te aktywa sa
dostepne do natychmiastowej sprzedazy w obecnym stanie, a ich sprzedaz w ciggu 12 miesigcy uwazana jest za wysoce
prawdopodobna.

Sprzedaz uznaje sie za wysoce prawdopodobna jezeli:

- zarzad jest zdecydowany wypeti¢ plan sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej;

- zostat zainicjowany aktywny plan w celu znalezienia nabywcy;

- nieruchomos$¢ inwestycyjna jest aktywnie oferowana do sprzedazy w uzasadnionej cenie w stosunku do jej biezacej
wartosci rynkowej;

- oczekuje sig, ze sprzedaz mozna zakwalifikowa¢ jako zakonczong transakcje w ciggu roku od momentu klasyfikacji;

- jest wysoce nieprawdopodobne, ze do planu zostang wprowadzone istotne zmiany lub plan zostanie wycofany.

Grupa CPD wycenia nieruchomosci inwestycyjne przeznaczone do sprzedazy w wartosci godziwej. Pozostate aktywa trwate (lub
grupy do zbycia) przeznaczone do sprzedazy sg ujmowane wedtug nizszej z dwoch kwot: wartosci ksiegowej i wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty sprzedazy.

Jezeli Grupa CPD zakwalifikowata aktywo (lub grupy do zbycia) jako przeznaczone do sprzedazy, lecz powyzsze kryteria nie sg
juz spetniane, Grupa CPD przestaje klasyfikowa¢ aktywo (lub grupy do zbycia) jako przeznaczone do sprzedazy.

2.14 Kapitat podstawowy

Akcje zwykle zalicza sie do kapitatu podstawowego.

2.15 Zobowigzania handlowe

Zobowigzania handlowe poczatkowo ujmuje sie w wartosci godziwej, zas po poczatkowym ujeciu wycenia sie je wedtug
zamortyzowanego kosztu stosujac metode efektywnej stopy procentowej. W przypadku zobowigzan krétkoterminowych koszt
zamortyzowany réwny jest wartosci nominalnej.

2.16 Kredyty i pozyczki

Kredyty i pozyczki ujmuje sie poczatkowo w wartosci godziwej, pomniejszonej o poniesione koszty transakcyjne. Kredyty i
pozyczki sg nastepnie wykazywane wedtug zamortyzowanego kosztu.

Kredyty i pozyczki sg klasyfikowane jako zobowigzania krotkoterminowe, pod warunkiem, Zze Grupa nie posiada
bezwarunkowego prawa do odroczenia ptatnosci na co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.

2.17 Koszty finansowania

Koszty finansowania zewnegtrznego poniesione bezposrednio w zwigzku z budowa kwalifikowanego aktywa sa kapitalizowane
przez okres wymagany do ukonczenia projektu i doprowadzenia go do zamierzonego uzytkowania.

2.18 Podatek dochodowy

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania - zgodnie z lokalnym
prawem podatkowym) danego okresu sprawozdawczego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty) w
zwigzku z wylaczeniem przychoddw przejsciowo niepodlegajacych opodatkowaniu i kosztow przejsciowo niestanowigcych
kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztéw i przychodéw, ktére nie beda podlegaly opodatkowaniu. Obcigzenia
podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w danym roku obrotowym.

Podatek ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat, z wytaczeniem zakresu, w ktérym odnosi sie on bezposrednio do pozycji ujetych
w pozostatych catkowitych dochodach lub kapitale wiasnym. W tym przypadku podatek réwniez ujmowany jest odpowiednio w
pozostatych catkowitych dochodach lub kapitale wtasnym.
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2.19 Odroczony podatek dochodowy

Podatek odroczony, wykazywany w cato$ci przy uzyciu metody zobowigzan bilansowych, wynika z roznic przej$ciowych
pomiedzy wartoscig podatkowa aktywoéw i zobowigzan a ich wartoscig bilansowg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
oraz strat podatkowych do rozliczenia. Jezeli jednak odroczony podatek dochodowy powstat z tytutu poczatkowego ujecia
sktadnika aktywéw lub zobowigzania w ramach transakcji innej niz potaczenie jednostek gospodarczych, ktére nie wptywa ani na
wynik finansowy, ani na dochéd podatkowy (strate podatkowa), nie ujmuje sie go. Odroczony podatek dochodowy ustala sie przy
zastosowaniu obowigzujacych prawnie lub faktycznie na dzien bilansowy stawek (i przepiséw) podatkowych, ktére zgodnie z
oczekiwaniami beda obowigzywa¢ w momencie realizacji odnosnych aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego lub
uregulowania zobowigzania z tego tytutu.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmuje sie tylko wtedy, gdy jest prawdopodobne, ze w przysztosci
osiagniety zostanie dochéd do opodatkowania, ktéry umozliwi wykorzystanie réznic przejsciowych lub strat podatkowych.

2.20 Swiadczenia pracownicze

2.21

a) Zobowigzania emerytalne

Polskie Spétki Grupy CPD odprowadzajg sktadki w ramach polskiego systemu $wiadczen emerytalnych wedtug obowiazujacych
wskaznikow odnoszonych do wynagrodzenia brutto, w czasie trwania zatrudnienia (panstwowy program emerytalny). Panstwowy
program emerytalny jest oparty na zasadzie pay-as-you-go tzn. Grupa CPD jest jedynie zobowigzana do uiszczania sktadek w
momencie ich terminu ptatnosci obliczonych w procentowej relacji do wynagrodzenia, a gdy Grupa CPD przestaje zatrudnia¢
uczestnikdw panstwowego programu emerytalnego, nie jest zobowigzana do wyptacania zadnych dodatkowych $wiadczen.
Panstwowy program emerytalny jest systemem okreslonych skladek. Koszt sktadek jest ujmowany w skonsolidowanym wyniku
finansowym w tym samym okresie, w ktérym jest ujmowany koszt z tytutu powigzanego z nim wynagrodzenia.

Zgodnie z przyjetq zasada nie sg tworzone rezerwy na odprawy emerytalne obejmujace jednomiesieczne wynagrodzenie
zgodnie z kodeksem pracy. Potencjalne rezerwy nie miatyby istotnego wptywu na sprawozdania finansowe. W razie ich
wystgpienia beda wykonywane na zasadzie kasowe;j.

b) Wynagrodzenia w formie akcji

Grupa prowadzi program wynagrodzen w formie warrantow subskrybcyjnych uprawniajacych do zakupu akcji po preferencyjnej
cenie. Program kwalifikowany jest jako rozliczany w instrumentach kapitatowych. Wartos¢ godziwa ustug pracownika
otrzymanych w zamian za przyznanie warrantow ujmowana jest jako koszt i rozliczana przez okres nabywania praw.
Jednoczesnie Grupa ujmuje odpowiedni wzrost w kapitale rezerwowym.

Jednostka na kazdy dzien bilansowy, koryguje swoje szacunki dotyczace liczby warrantéw, ktére sa przewydywane do realizacji.
Skutki korekt pierwotnych szacunkéw, jezeli zachodza, ujmuje sie w wyniku finansowym wraz z odno$ng korektg kapitatdw
wiasnych.

Rezerwy

Rezerwy ujmuje sie wowczas, gdy Grupa CPD ma prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowigzek wynikajacy ze zdarzen
przesztych i jest prawdopodobne, ze wymagany bedzie wyptyw zasobdéw w celu wywigzania sie z tego obowigzku, zas jego
wielko$¢ moze zosta¢ wiarygodnie oszacowana.

Jezeli wystepuje szereg podobnych obowigzkéw, prawdopodobienstwo wyptywu zasobdw w celu wywigzania sie z nich ustala sie
w odniesieniu do danej kategorii obowigzkéw jako catosci. Rezerwe ujmuje sie nawet wowczas, gdy istnieje niskie
prawdopodobienstwo wyptywu zasobéw w odniesieniu do pojedynczej pozycji danej kategorii obowigzkéw. Kwoty rezerw
wykazuje sie w biezacej wartosci naktaddw, ktdre — jak sie oczekuje — bedq niezbedne do wypetienia obowigzku.
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2.22 Ujmowanie przychodow

Na przychody sktadaja sie przychody ze sprzedazy zapasow, z najmu, optaty za ustugi, optaty za zarzgdzanie nieruchomosciami
oraz przychody z tytutu doradztwa w zakresie nieruchomosci.

Grupa CPD ujmuje przychody, kiedy kwote przychodéw mozna wiarygodnie zmierzy¢ i gdy prawdopodobne jest, ze jednostka
uzyska w przysztosci korzysci ekonomiczne, oraz gdy spetnione zostaty konkretne opisane nizej kryteria dla kazdego rodzaju
transakcji. Grupa CPD opiera swoje szacunki na wynikach historycznych, uwzgledniajac rodzaj klienta, rodzaj transakcji oraz
szczegoty konkretnych umow.

(a) Przychody z najmu

Przychody z najmu w ramach leasingu operacyjnego sa ujmowane metoda liniowa przez okres leasingu. Przyznane specjalne
oferty sg ujmowane jako integralna cze$¢ przychodu z najmu. Sg one ujmowane w wyniku finansowym przez okres leasingu
metoda liniowa jako pomniejszenie przychodu z najmu.

(b) Ustugi zwigzane z najmem oraz ustugi zarzagdzania

Optaty za ustugi zwigzane z najmem oraz ustugi zarzadzania sg ujmowane w okresie, w ktérym ustugi zostaty wykonane.

(c) Przychody ze sprzedazy nieruchomo$ci mieszkaniowych i biurowych

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci o charakterze mieszkaniowym i biurowym sg ujmowane w momencie przekazania
nabywcy znaczacego ryzyka i korzysci (przekazanie prawa wtasnosci w nastepstwie podpisania aktu notarialnego) wynikajacego
z posiadanej nieruchomosci, pod warunkiem, ze Grupa CPD uzyskata wazne pozwolenie na uzytkowanie.

Otrzymane zaliczki zwigzane z przedsprzedaza nieruchomosci o charakterze mieszkaniowym sg odroczone do momentu
spetnienia kryteriéw uznania za przychody.

(d) Przychody z tytutu odsetek
Przychody z tytutu odsetek ujmuje sie metoda efektywnej stopy procentowe;.

2.23 Koszty

Koszt wlasny sprzedazy jest uyimowany w kwocie catkowitych skapitalizowanych kosztéw sprzedawanych zapasow.

Koszty budowy zwigzane z niesprzedanymi produktami sa kapitalizowane na zapasach jako produkcja w toku lub wyroby
gotowe, w zaleznosci od stopnia zaawansowania. W sytuacji gdy oczekuje sie, ze na wyprodukowanych zapasach Grupa CPD
zrealizuje strate, odpis z tytutu utraty wartosci jest ujmowany natychmiast jako koszt. Warto$¢ bilansowg sprzedanych zapaséw
ujmuije sie jako koszt sprzedazy w tym samym okresie, w ktérym wystapita sprzedaz.

Koszt wiasny sprzedazy zawiera gtownie koszt sprzedanych produktéw i pozostate koszty operacyjne dotyczace bezposrednio
nieruchomosci generujacych przychody.

Koszty administracyjne zwigzane z nieruchomoscig obejmujg koszty, takie jak codzienna administracja nieruchomoscia, media,
podatki od nieruchomosci, koszty utrzymania, sktadki ubezpieczeniowe, wyceny, itp. Sg one ujmowane w kosztach w momencie
poniesienia.

Pozostate koszty administracyjne zwigzane bezposrednio z nieruchomoscia, ktére nie zawierajg ogoélnych i administracyjnych
kosztéw, sg ujmowane w kosztach w momencie poniesienia.

Przychody z tytutu ustug fakturowanych dla najemcéw oraz dotyczace ich koszty $wiadczenia tych ustug sg wykazywane
odrebnie, gdyz Grupa CPD nie dziata jako agent.

2.24 Dywidenda

Dywidendy nalezne akcjonariuszom Spotki ujmuje sie jako zobowigzanie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
CPD na koniec okresu, w ktérym zostaty uchwalone przez walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
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2.25 Koszty finansowe z tytutu odsetek

Koszt finansowania z tytutu odsetek jest ujmowany w pozycji ,koszty finansowe” w skonsolidowanym wyniku finansowym, w
oparciu 0 metode efektywnej stopy procentowej, z wyjatkiem kosztéw, ktére sa kapitalizowane do wartosci aktywéw
kwalifikowanych.

Metoda efektywnej stopy procentowej jest metodg obliczania zamortyzowanego kosztu aktywa finansowego lub zobowigzania
finansowego oraz alokowania przychodu z tytutu odsetek lub kosztu z tytutu odsetek w danym okresie. Efektywna stopa
procentowa jest stopa, ktéra precyzyjnie okresla zdyskontowane do wartosci biezacej szacowane przyszte przeptywy pienigzne
w oczekiwanym okresie obowigzywania instrumentu finansowego lub w krétszym okresie, jezeli jest to konieczne, do wartosci
bilansowej netto aktywa finansowego lub zobowigzania finansowego. Przy obliczaniu efektywnej stopy procentowej Grupa
szacuje przeptywy pienigzne uwzgledniajac wszystkie warunki umowne instrumentu finansowego (np. mozliwosci przedptaty),
ale nie uwzglednia przysztych strat. Kalkulacja obejmuje wszystkie optaty uiszczone lub otrzymane od stron umowy, ktére sg
integralng czescig efektywnej stopy procentowej, kosztéw transakcyjnych oraz wszystkich innych sktadek lub rabatéw.

2.26 Ptatnosci oparte na akcjach

Grupa ujmuje dobra lub ustugi otrzymane badz nabyte w ramach transakcji ptatnosci opartych na akcjach w momencie, gdy
otrzymuije te dobra lub ustugi. Jednoczes$nie ujmowany jest odpowiadajacy im wzrost w kapitale wtasnym, jesli dobra lub ustugi
otrzymano w ramach transakcji ptatnosci w formie akcji rozliczanej w instrumentach kapitatowych lub zobowigzanie, jesli dobra
lub ustugi nabyto w ramach transakcji ptatnosci w formie akcji rozliczanej w srodkach pienieznych.

Grupa wycenia ustugi pracownicze otrzymane badz nabyte w ramach transakcji ptatnosci w formie akcji w wartosci godziwe;j i
rozlicza w koszty przez okres nabywania praw.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Czynniki ryzyka finansowego

W zwigzku z prowadzong dziatalnoécig Grupa CPD narazona jest na nastepujace ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (w tym:
ryzyko zmiany kursu walut, ryzyko zmiany wartosci godziwej lub przeptywow pienieznych w wyniku zmian stop procentowych),
ryzyko kredytowe oraz ryzyko utraty ptynnosci. Ryzyka finansowe sg zwigzane z nastepujacymi instrumentami finansowymi:
kredyty i pozyczki, naleznosci handlowe, $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, zobowigzania handlowe i pozostate zobowigzania.
Zasady rachunkowosci odnoszace sie do powyzszych instrumentéw finansowych opisane sg w Nocie 2. Ogélna polityka Grupy
CPD dotyczaca zarzadzania ryzykiem skupia sie na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych, starajac sie minimalizowa¢
potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki finansowe Grupy CPD.

(a) Ryzyko rynkowe
(i) Ryzyko zmiany kursu walut

Grupa prowadzi dziatalno$¢ migdzynarodowg i narazona jest na ryzyko zmiany kurséw wynikajace ze zmiany sald w walutach
innych niz waluta funkcjonalna stron zaangazowanych. W szczegdlnosci ryzyko to dotyczy znaczacych kwot kredytow
bankowych uzyskanych przez spétki zalezne, ktérych walutg funkcjonalng jest PLN, a ktére sa denominowane w EUR.
Rozrachunki wewnatrzgrupowe sa catkowicie wyeliminowane z niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego z
wyjatkiem dodatnich i ujemnych réznic kursowych majacych wptyw na skonsolidowany wynik finansowy. Ryzyko zmiany kursu
walut powstaje, gdy przyszte transakcje handlowe lub ujete aktywa i zobowigzania wyrazone sga w innej walucie niz waluta
funkcjonalna jednostki lub jednostek zaleznych.

Zarzad Grupy CPD na biezaco $ledzi wahania kurséw walut i podejmnuje dziatania adekwatne do sytuacji. Ryzyko kursowe,
ktére powstaje w zwigzku z obstugg diugu walutowego jest minimalizowane poprzez generowanie przychodéw z najmu, jak
réwniez negocjowanie przychodéw ze sprzedazy nieruchomosci przeznaczonych do sprzedazy w walucie, w ktérej zaciggniety
jest kredyt inwestycyjny. Aktualnie Grupa CPD nie jest zaangazowana w jakiekolwiek transakcje zabezpieczajace, jednakze
moze to ulec zmianie jezeli, na podstawie osgdu Zarzadu, bedzie tego wymagata sytuacja.

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 31 grudnia

2012 2011

Zadtuzenie w walutach obcych - EUR 88 492 63 214
Zaktadana zmiana w kursie PLN/EUR +/-1% +-1%
Tarcza podatkowa 168 120

Wptyw na wynik netto 717 512
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3.1 Czynniki ryzyka finansowego - c.d.

(i) Ryzyko cenowe

Grupa CPD narazona jest na ryzyko cenowe zwigzane z wartoscig nieruchomosci oraz ryzyko przychodéw z najmu, ktére to nie
sg ryzykami finansowymi.

(iii) Ryzyko stop procentowych

Ryzyko stép procentowych to ryzyko na jakie narazona jest Grupa CPD, wynikajace ze zmiany w rynkowych stopach
procentowych. W przypadku Grupy CPD ryzyko zmiany stop procentowych zwigzane jest z dtugoterminowymi kredytami
bankowymi (nota 13). Kredyty o zmiennym oprocentowaniu narazajg Grupe CPD na ryzyko wahan wysokosci przysztych

przeptywéw pienieznych. Grupa CPD nie zabezpiecza sig przeciwko zmianom stép procentowych. Zarzad na biezaco obserwuje
wahania stép procentowych i dziata odpowiednio do sytuaciji.

Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 31 grudnia

2012 2011

Kredyty oprocentowane wedtug zmiennych stop procentowych 89 039 64 507
3629 3752

Zaktadana zmiana stop procentowych +/-1pp +/-1pp
Wynik zmiany w koszcie odsetek 890 645
Tarcza podatkowa 169 123
Wptyw na wynik netto 721 523
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci i zobowigzania na 31.12.2012 r. sg bezodsetkowe z datg zapadalnosci do 1

roku.

(b) Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe powstaje w przypadku $rodkéw pienieznych i naleznosci. Ograniczane jest poprzez deponowanie $rodkéw
pienieznych w bankach o wysokiej wiarygodnosci (gtéwnie HSBC, BRE Bank, BZ WBK, Unicredit), ustanowione zabezpieczenia
sptaty naleznosci z tytutu ustug najmu w postaci depozytéw gotéwkowych lub gwarancji bankowych, a w przypadku naleznosci z
tytutu sprzedazy budynkéw poprzez depozyt u niezaleznego agenta.

Nie wszystkie naleznosci Grupy sg zabezpieczone depozytami lub gwarancjami. Grupa aktualizuje warto$¢ naleznosci
uzwgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty, poprzez dokonywanie ich odpisu aktualizujacego

Odpisy aktualizacyjne dokonuje sie w odniesieniu do:

- dla naleznosci przeterminowanych 91-180 dni, odpis dokonywany jest w wysokosci 50 % wartosci naleznosci
przeterminowanych,

- dla naleznosci przeterminowanych powyzej 180 dni, odpis dokonywany jest w wysokosci 100% wartosci naleznosci
przeterminowanych.

(c) Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest ryzykiem, ktdre powstaje gdy okresy ptatnosci aktywdw i zobowigzan nie pokrywajg sie. Taki stan
potencjalnie podnosi zyskowno$¢, jednak réwniez zwieksza ryzyko strat. Grupa CPD stosuje procedury, ktérych celem jest
minimalizowanie takich strat poprzez utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych i innych aktywow tatwych do
uptynnienia, jak réwniez poprzez odpowiedni dostep do linii kredytowych. Poziom ptynnosci Grupy CPD jest na biezaco
kontrolowany przez Zarzad.

Umowne niezdyskontowane przeptywy pieniezne:

Na dzien 31.12.2012 Ponizej 1 roku 1rok -5 lat Powyzej 5 lat
Kredyty i leasing 5 366 59 792 153 676
Zobowigzania handlowe i inne zobowigzania 13 102 466 0

18 468 60 258 153 676
Na dzien 31.12.2011 Ponizej 1 roku 1rok -5 lat Powyzej 5 lat
Kredyty i leasing 60 697 16 458 146 715
Zobowigzania handlowe i inne zobowigzania 19 643 638 0

80 340 17 096 146 715
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3.2 Zarzadzanie kapitatem
Celem Grupy CPD w zarzadzaniu kapitatem jest ochrona zdolnosci Grupy CPD do kontynuowania dziatalnosci, tak aby mozliwe
byto realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy oraz dla innych zainteresowanych stron, przy jednoczesnej optymalizacji kosztu
kapitatu.
Aby utrzymaé lub skorygowac strukture kapitatu, Grupa CPD moze zmienia¢ kwote deklarowanych dywidend do wyptacenia
akcjonariuszom, zwracac kapitat akcjonariuszom, emitowa¢ nowe akcje lub sprzedawac¢ aktywa w celu obnizenia zadtuzenia.
Wspétczynnik struktury finansowania odzwierciedlajacy strukture kapitatu jest skalkulowany jako dtug netto podzielony przez
kapitat catkowity. Zadtuzenie netto oblicza sie jako sume kredytéw i pozyczek (obejmujacych biezace i dtugoterminowe kredyty i
pozyczki wykazane w skonsolidowanym bilansie), zobowigzania handlowe i pozostate pomniejszone o srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty. taczng wartos¢ kapitatu oblicza sie jako kapitat wtasny wykazany w skonsolidowanym bilansie wraz z zadtuzeniem
netto.

Strategig Grupy CPD jest utrzymanie wspétczynnika struktury finansowania na poziomie ponizej 40%

31 grudnia 31 grudnia

2012 2011

Kredyty razem (nota 13) 113157 91 210
Zobowigzania handlowe i inne (nota 12) 14 270 23 265
Pomniejszone o: $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty (nota 10) -27 101 -16 249
Zadtuzenie netto 100 326 98 226
Kapitat wtasny 383 621 543 281
Kapitat razem 483 947 641 507
Wspotczynnik struktury finansowania 20,7% 15,3%

W stosunku do roku poprzedniego wspétczynnik struktury finansowania zwiekszyt sie o 35% Gtéwna przyczyng zmiany
wspdtczynnika byt spadek wartosci nieruchomosci inwestycyjnych oraz zaciagiecie nowych transz w ramach kredytu z BZ WBK.

4 Wazne oszacowania i osady ksiegowe

Wazne oszacowania i osgdy wynikajg z dotychczasowych doswiadczen oraz innych czynnikéw, w tym przewidywan odnosnie
przysztych zdarzen, ktére w danej sytuaciji wydaja sie zasadne. Oszacowania i osady ksiegowe podlegajg regularnej ocenie.
Zarzad dokonuje oszacowan i przyjmuje zatozenia dotyczace przysztosci. Uzyskane w ten sposéb oszacowania ksiegowe, z
definicji rzadko pokrywaé sie beda z faktycznymi rezultatami. Oszacowania i zatozenia, ktére niosg ze sobg znaczace ryzyko
koniecznosci wprowadzenia istotnej korekty wartosci bilansowej aktywdéw i zobowigzan w trakcie kolejnego roku obrotowego,
omowiono ponizej.

(a) Szacowana warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych

Najlepszym wyznacznikiem wartosci godziwej sg obowigzujace ceny na aktywnym rynku dla podobnych umoéw i kontraktéw. W
przypadku braku takich informacji, Grupa CPD ustala kwote z zakresu rozsgdnych szacunkéw wartosci godziwych. Przy
dokonywaniu osadu, Zarzad bierze pod uwage ré6znorodne informacje, wtaczajac:

(i)  aktualne ceny na aktywnym rynku dla nieruchomosci o innym charakterze, stanie i lokalizacji (lub bedacej przedmiotem
innej umowy lub kontraktu), skorygowane tak, by odzwierciedli¢ te réznice;

(i) ostatnie ceny podobnych nieruchomosci na mniej aktywnych rynkach, skorygowane w celu odzwierciedlenia zmian
warunkéw ekonomicznych, ktore zaszty od momentu zawarcia transakcji po danej cenie; i

(iii) zdyskontowane projekcje przeptywow pienieznych oparte na wiarygodnych zatozeniach przysztych przeptywow
pienieznych, pochodzacych z warunkéw istniejacych umoéw leasingu i innych kontraktéw (gdzie mozliwe) z zewnetrznych zrédet
takich jak biezace czynsze rynkowe dla podobnych nieruchomosci w tej samej lokalizacji i o tym samym stanie, przy uzyciu stop
dyskontowych, ktére odzwierciedlajg biezaca ocene niepewnosci na rynku co do kwoty i czasu wystgpienia przeptywdw
pienieznych.

Odpowiednia metoda szacowania wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych jest ustalana przez zewnetrznego
wykwalifikowanego rzeczoznawce majatkowego. Kluczowe zatozenia uzywane przez rzeczoznawcOw sg oparte gtéwnie na
warunkach rynkowych istniejgcych na dzien bilansowy jak réwniez obowigzujacych umowach leasingowych.

Oczekiwane przyszte rynkowe przychody z czynszéw sg oszacowane na podstawie obowigzujacych umoéw najmu oraz
biezacych rynkowych przychodéw dla podobnych nieruchomosci w tej samej lokalizacji i tym samym stanie.
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4

Wazne oszacowania i osady ksiegowe - c.d.

Przy przygotowywaniu raportéw z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych Grupy CPD, zewnetrzni rzeczoznawcy wytaczyli
sprzedaz dokonywang w trudnych warunkach finansowych przy rozpatrywaniu poréwnywalnych cen sprzedazy. Zarzad dokonat
przegladu zatozen rzeczoznawcdw stanowiacych fundament dla modeli zdyskontowanych przeptywédw pienieznych stosowanych
przy wycenie, oraz potwierdzit, ze czynniki takie jak zastosowana stopa dyskontowa zostata wiasciwie okreslona biorac pod
uwage uwarunkowania rynku na dzien bilansowy.

Nieruchomosci, w ktérych wystepuja znaczne przychody z czynszéw (Cybernetyki 7b, IRIS) zostaty wycenione metodg
zdyskontowanych przeptywdw pienigznych. Grunty nieprzeznaczone pod zabudowe (Wolbdrz, Jana Kazimierza, Ursus) zostaty
wycenione metodg poréwnawcza.

W obecnej wycenie nieruchomosci potozone na obszarze Ursusa zostaty wycenione z uwzglednieniem aktualnej sytuacji
planistycznej (brak planu, obowigzujace studium, istniejace otoczenie). W projektowanym planie wiele nieruchomosci miato
podobne przeznaczenie i mozliwosci zabudowy, mogty wiec posiada¢ zblizong warto$é rynkowa. Obecna wycena odzwierciedla
zréznicowanie poszczegdlnych nieruchomosci oraz przewidywane mozliwosci ich zagospodarowania przy braku ustalen
planistycznych wynikajacych z planu miejscowego.

W zaleznosci od okolicznosci stawki obecnych i przysztych czynszéw wynikaty z zawartych uméw najmu lub warunkow
rynkowych ustalonych przez niezaleznego rzeczoznawce. Przyjete do wyliczenn powierzchnie uzytkowe wynikaty z
obowigzujacych dokumentéw budowlanych.

Na potrzeby wycen postuzono sie stopami kapitalizacji w przedziale 7,25% - 8% (w 2011 r. 7,25% - 8%) oraz stopami dyskonta
w przedziale 7,5% - 9% (w 2011 r. 7,5% - 9%) .

W 2012 roku Grupa osiagneta strate na przeszacowaniu nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej w wysokosci 67,4
min PLN (w 2011 r. strata Grupy z przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwych wyniosta 214,7 min
PLN).

W zwigzku z zastosowaniem zréznicowanych metod wyceny nieruchomosci inwestycyjnych zmienne szacunkowe w ré6znym
stopniu wptywajg na uzyskiwane wartosci godziwe. Ponizsza tabela przedstawia analize wrazliwosci zmian wartosci godziwych
nieruchomosci inwestycyjnych na zmiany kluczowych zmiennych szacunkowych, przy zatozeniu okreslonego wzrostu / spadku
kazdej z nich. Przy czym analiza przeprowadzana jest niezaleznie dla kazdej zmiennej przy zatozeniu niezmienionych innych
wartosci szacunkowych.

Dane na 31.12.2012 wptyw zmiennych szacunkowych

Nieruchomosci inwestycyjne wartos¢ stopy dyskonta przewidywane ceny sprzedazy
wedtug metody wyceny godziwa i kapitalizaciji stawki czynszow (+2,5%)/(-2,5

(+0,25 pp) / (0,25  (+ 2,5%) / (- 2,5%) %)

pp)
zdyskontowanych przeptywow

pienieznych 114 878 -4539 / 4539 2739/ - 2739 n/d
poréwnawcza 299 020 n/d n/d 7475,5/ - 7475,5

uzytkowanie wieczyste gruntéw 24118 -763 /763 n/d n/d

438 016 0 0 0

Dane na 31.12.2011
wptyw zmiennych szacunkowych

Nieruchomosci inwestycyjne wartosé stopy dyskonta przewidywane ceny sprzedazy
wedtug metody wyceny godziwa i kapitalizacji stawki czynszow (+2,5%)/(+25

(+0,25 pp) / (+0,25 (+ 2,5%) / (+ 2,5%) %)

Pp)
zdyskontowanych przeptywow

pienieznych 65811 -1727 /1727 1060/ - 1060 n/d
poréwnawcza 441 890 n/d n/d 11047 /- 11047

uzytkowanie wieczyste gruntéw 26 703 -846 / 846 n/d n/d

534 404 0 0 0
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Wazne oszacowania i osady ksiegowe c.d.
b) Podatek dochodowy

Grupa CPD jest podatnikiem podatku dochodowego w wielu krajach. Ustalanie kwoty obcigzen z tytutu podatku dochodowego w
skali ogolnoswiatowej wymaga znaczacej dozy osadu. Istnieje wiele transakcji i kalkulacji, w odniesieniu do ktérych ostateczne
ustalenie kwoty podatku jest niepewne. Grupa CPD ujmuje zobowigzania na przewidywane problematyczne kwestie podatkowe,
opierajac sie na szacunku czy bedzie wymagany dodatkowy podatek. Jesli ostateczne rozliczenia podatkowe odbiegajg od
poczatkowo ujetych kwot, wystepujace réznice wptywajg na aktywa i zobowigzania z tytutu biezacego i odroczonego podatku
dochodowego w okresie, w ktérym nastepuje ostateczne ustalenie kwoty podatku.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmuje sie tylko wtedy, gdy jest prawdopodobne, ze w przysziosci
osiagniety zostanie dochdéd do opodatkowania, ktéry umozliwi wykorzystanie réznic przejsciowych lub strat podatkowych.

Ze wzgledu na mate prawdopodobienstwo wykorzystania strat podatkowych Grupa nie aktywowata strat podatkowych za 2012 r.
w wysokosci 132,2 min PLN.

c) Utrata wartosci wartosci firmy

Oszacowanie utraty wartoéci w odniesieniu do osrodka generujacego $rodki pieniezne do ktdrego alokowano warto$¢ firmy
wymaga przeprowadzania znacznych ocen i dokonania oszacowan takich jak kwota i moment przysziych przeptywéw
pienieznych, prognozowana sprzedaz i zyskownos¢ istniejacych i nowych projektéw, przyszie naktady kapitatowe, wskazniki
wzrostu oraz stopy dyskonta, odzwierciedlajace aktualne uwarunkowania rynkowe, aby ustali¢ warto$¢ godziwg kazdego z
projektéw Grupy CPD. Catkowita warto$¢ odzyskiwalna jest poréwnywana z wartoscig bilansowa, zawierajaca wartos¢ firmy.
Grupa CPD przeprowadza coroczne testy, aby oceni¢ czy nie wystepuje utrata wartosci w odniesieniu do wartosci firmy, zgodnie
z polityka rachunkowosci opisang w nocie 2.10. Wartos¢ firmy jest przypisana do osrodka generujacego srodki pieniezne,
ktérym jest cata Grupa CPD, poniewaz oczekuje sie, ze wszystkie jednostki w ramach Grupy CPD bedg czerpaly korzysci z
potaczenia jednostek. Warto$¢ firmy powstata w 2007 r. przy nabyciu grupy jednostek, w skitad ktérej wchodzity jednostki
$wiadczace ustugi zarzadcze.

W rezultacie tej transakcji wszystkie nieruchomosci utrzymywane w ramach Grupy CPD sg zarzadzane przez nabyta jednostke -
zarzadce nieruchomosci. Warto$¢ odzyskiwalna osrodka generujacego srodki pieniezne (OGSP) zostata ustalona w oparciu o
warto$¢ godziwg pomniejszong o koszty sprzedazy. Na wartos¢ godziwg OGSP sktada sie warto$¢ godziwa nieruchomosci
inwestycyjnych oraz wartos¢ godziwa pozostatej dziatalnosci Grupy CPD. Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych jest
okreslana, zgodnie z zasadami opisanymi w nocie 4(a), natomiast warto$¢ godziwa pozostatej dziatalnosci Grupy CPD jest
okreslana przy uzyciu projektowanych przeptywow pienieznych netto w oparciu o zatwierdzone przez Zarzad budzety finansowe.
Budzety obejmujg piecioletnie okresy i zaktadaja, ze jednostka Swiadczaca ustugi zarzagdcze bedzie zbyta lub zlikwidowana po
uptywie tego okresu, chyba, ze podejmie nowe projekty nie ujete w biezacych budzetach.

Kalkulacja przeptywdw pienieznych opiera sie na znaczacym zatozeniu co do wysokosci kwoty uprzywilejowanej dywidendy oraz
pozostatych przeptywéw wynikajacych z zawartej umowy zarzadzania portfelem inwestycyjnym. W 2011 r. Grupa otrzymata
dywidende w wysokosci 4,4 min PLN z tego tytutu i wypracowata prawo do wyptaty dalszych 2 min EUR dywidendy, ktére Grupa
otrzymata w 2012 roku. Jednoczesnie dotychczasowa umowa, na podstawie ktérej szacowane byly przeptywy pieniezne z tytutu
dywidendy, wygasta w grudniu 2011 roku a w jej miejsce zostata podpisana kolejna umowa na zmienionych warunkach, ktéra
nadal przewidywata wynagrodzenie za zarzadzanie portfelem inwestycyjnym w latach 2012 - 2013. W trakcie 2012 r. Grupa
Celtic nie wygenerowata dodatkowych przychoddéw w zwigzku z podpisang umowa i zgodnie z szacunkami Zarzadu nie sg
spodziewane przyszte przeptywy pieniezne z tego tytutu. Na 31 grudnia 2012 r. Zarzad w oparciu o przewidywane przyszte
przeptywy pieniezne generowane przez umowe zarzadzania protfelem inwestycyjnym oszacowat warto$¢ odzyskiwalng wartosci
firmy na poziomie zera i zdecydowat o utworzeniu odpisu aktualizujacego wartos¢ firmy w wysokosci 22,3 min PLN.
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5 Nieruchomosci inwestycyjne

Rok zakonczony
31 grudnia 2012

Rok zakonczony
31 grudnia 2011

Stan na poczatku roku/okresu 534 404 754 216
Nakfady inwestycyjne 2688 5684
Zbycie nieruchomosci (51 607) 0
Wartos¢ godziwa nieruchomosci zbytych w wyniku zbycia jednostki zaleznej (40 860) 0
Zobowigzania z tytutu uzytkowania wieczystego zwigzane ze sprzedana (5 660) 0
nieruchomoscia,
Zobowiazania z tytutu uzytkowania wieczystego zwigzane z przeniesieniem z 3081 0
zapasow
Zmiana stanu skapitalizowanego zobowigzania finansowego (6) (1 966)
Przeniesienie z zapaséw 75976 0
Wywiaszczenie dziatek (1 396) 0
Wynik z przeszacowania wartosci nieruchomosci inwestycyjnej (55 709) (214 710)
Przeniesienie do aktywéw przeznaczonych do sprzedazy (Nota 26) (22 894) (8 820)
438 016 534 404

Nieruchomosci inwestycyjne nalezace do Grupy CPD zostaly wycenione przez niezaleznego miedzynarodowego rzeczoznawce,
Savills Sp. z 0.0., ktory dokonat wyceny na dzien 31 grudnia 2012 oraz 31 grudnia 2011 r. zgodnie z nastepujacymi normami i
przepisami: Practice Statements of the Royal Institution of Chartered Surveyors’ (RICS) Appraisal and Valuation Standards (the
“Red Book”) opublikowanymi w lutym 2003 r., ktére weszty w zycie 1 maja 2003 r., oraz Professional Standards incorporating the
International Valuation Standards opublikowanymi przez RICS, ktére weszty z zycie 30 marca 2012 r.

Dalsze informacje dotyczace wyceny na dzien bilansowy zostaty zaprezentowane w nocie 4 (a).
Na dzien 31 grudnia 2012 r. dla wszystkich nieruchomosci inwestycyjnych Grupy CPD byta zatlozona ksiega wieczysta.

W zwigzku z tym, ze wycena nieruchomosci jest pomniejszona o optaty z tytutu uzytkowania wieczystego, "ksiegowa warto$¢
godziwa" nieruchomosci zostata powiekszona o warto$¢ zobowigzania finansowego z tytutu uzytkowania. Takie ujecie powoduje
podwyzszenie w bilansie wartosci nieruchomosci inwestycyjnej o kwote zobowiagzania z tytutu dzierzawy.

Nieruchomos¢ inwestycyjna wg zewnetrznej wyceny
Zobowigzania z tytutu uzytkowania wieczystego

Nieruchomos¢ inwestycyjna wykazana w sprawozdaniu z sytuacji

finansowej

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

413 898 507 701
24 118 26 703
438 016 534 404

W grudniu 2011 r., w zwigzku z podpisang umowa przedwstepna sprzedazy spotki zaleznej 17/110 Gaston Investments Sp. z o.0.
S.k., nieruchomo$¢ nalezgaca do tejze spétki zostata przeniesiona do aktywéw przeznaczonych do zbycia i w sprawozdaniu na 31
grudnia 2011 r. zaprezentowana w pozycji "aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy" (Nota 26). Spotka zostata zbyta w maju
2012r.

W maju 2012 r., w ramach transakcji sprzedazy udziatéw jednostki zaleznej Devin Investments Sp. z 0.0. zostata zbyta
nieruchomos¢ inwestycyjna potozona w Warszawie, przy ulicy topuszanskiej. W maju 2012 r. zostata zbyta przez spotke zalezng
4/113 Gaston Investments Sp. z 0.0. Sk nieruchomos$¢ potozona w Warszawie, w dzielnicy Ursus. W lipcu 2012 r. spétka zalezna
14/119 Gaston Investments Sp. z 0.0. Sk zbyta nieruchomosé¢ potozong w Warszawie, w dzielnicy Ursus. Wynik na sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych zostat zaprezentowany w Nocie 28.

W pazdzierniku 2012 r. zakonczyta sie budowa budynku biurowego IRIS, potozonego w Warszawie, w dzielnicy Mokotow.
Budynek zostat przyjety do uzytkowania i przekwalifikowany na nieruchomos¢ inwestycyjna.
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5 Nieruchomosci inwestycyjne - c.d.

W grudniu 2012 r. nieruchomos¢ potozona przy ulicy Potczynskiej w Warszawie nalezaca do spoétki zaleznej Robin Investments
Sp. z 0.0. zostata przeniesiona do aktywdw przeznaczonych do zbycia w sprawozdaniu na 31 grudnia 2012 r. zaprezentowana w
pozycji "aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy" (Nota 26). Na dzien podpisania niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nie nastapito zbycie nieruchomosci.

Bezposrednie koszty operacyjne dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych:

12 miesiecy 12 miesiecy

zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

- przynoszacych dochody z czynszéw 3 660 3418
- pozostatych 2533 3916
6 193 7334

6 Wartos¢ godziwa zabezpieczen

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

Aquarius 22 894 30 477
topuszanska 0 40 860
Ursus 45 830 54 720
Jana Kazimierza 15100 16 910
Cybernetyki 7b 32 297 35 334
IRIS 82 582 45 935

198 702 224 236

Wyzej wymienione nieruchomosci stanowig zabezpieczenia wedtug uméw kredytowych, z czego umowy z HSBC na kwote

116.120 tys. zt. oraz BZ WBK na kwote 82.582 tys. zt.

7 Wartosé¢ firmy

Wartos¢ firmy jest wynikiem transakcji potaczenia jednostek gospodarczych, ktéra miata miejsce w 2007 r. Wartos¢ firmy
powstata w EUR i na kazdy dzien bilansowy jest przeliczana na PLN wg kursu z dnia bilansowego, a réznice kursowe z
przeliczenia odnoszone sg na pozostate catkowite dochody.

Dokonana przez Zarzad CPD na 2012 r. ocena wartosci odzyskiwalnej wartosci firmy wykazata utrate wartosci w wysokosci 22.2
min PLN (na koniec 2011 r. - 32.3 min PLN). Test zostat opisany w nocie 4 (c).

2012 2011
Bilans otwarcia 22 967 49 504
Ro6znice kursowe (795) 5720
Odpis z tytutu utraty wartosci (22171) (32 257)

Bilans zamkniecia 0 22 967
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8 Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci

Naleznosci handlowe

Naleznosci pozostate

Rozliczenie miedzyokresowe kosztow

Rozliczenie migdzyokresowe przychodow

Naleznosci publicznoprawne

Naleznosci od jednostek powigzanych

Krotkoterminowe naleznosci handlowe i naleznosci pozostate
Naleznosci diugoterminowe

Razem naleznosci handlowe i naleznosci pozostate

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

6 990 3380
921 5 665
4255 5 471
665 198
4190 6416
73 2103

17 186 23 233
0 45

17 186 23 278

Oszacowana warto$¢ godziwa naleznosci handlowych i naleznosci pozostatych jest zdyskontowanag kwotg spodziewanych
przysztych wptywoéw, ktére Grupa CPD otrzyma i jest zblizona do ich warto$ci ksiegowej. Wiekszo$¢ naleznosci handlowych z
tytutu najmu jest zabezpieczonych. Grupa CPD wymaga od swoich najemcow zabezpieczenia w postaci ekwiwalentu w
wysokos$ci miesiecznego - trzymiesiecznego czynszu. Naleznosci z tytutu najmu sa gtéwnie zabezpieczone poprzez depozyty

bankowe.

Grupa CPD ujeta strate w wysokosci 2 955 tys. PLN z tytutu utraty wartosci i spisania naleznosci w okresie konczacym sig 31
grudnia 2012 r. (w roku konczacym sie 31 grudnia 2011 r.: 1 733 tys. PLN). Strata zostata ujeta w pozycji "pozostate koszty

administracyjne" w skonsolidowanym wyniku finansowym.
Naleznosci handlowe

Biezace

Przeterminowane bez utraty wartosci

Przeterminowane, w stosunku do ktérych stwierdzono utrate wartosci ( w petni
objete odpisem)

Naleznosci od jednostek powigzanych
Biezace
Przeterminowane bez utraty wartosci

Przeterminowane, w stosunku do ktérych stwierdzono utrate wartosci ( w petni
objete odpisem)

Utrata wartosci naleznosci
- naleznosci handlowe:
Bilans otwarcia

- zwiekszenia

- zmniejszenia

Bilans zamkniecia

- naleznosci pozostate:
Bilans otwarcia

- zwigkszenia

- zmniejszenia

Bilans zamkniecia

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

6 990
0

858

31 grudnia 2012

3110

270
2115

31 grudnia 2011

73

0
0

31 grudnia 2012

484

369
1250

31 grudnia 2011

2115 742
394 1733

(1 651) (360)
858 2115

31 31

2 561 0
(2 561) 0
31 31

Maksymalna kwota narazenia na ryzyko kredytowe na dzien sprawozdawczy odpowiada kwocie wartosci bilansowej naleznosci.
Zdaniem Zarzadu nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w odniesieniu do naleznosci handlowych, poniewaz

Grupa CPD ma duza grupe najemcow.
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9 Zapasy
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Produkcja w toku 5246 45 935
Wyroby gotowe 1100 2840
Towary handlowe 9150 17 508

15 496 66 283

W 2012 r. Grupa zakonczyta rozpoczety w roku poprzednim projekt budowy budynku biurowego IRIS. Budynek zostat przyjety do
uzytkowania i czesciowo wynajety w pazdzierniku 2012 r. W zwigzku ze zmiang planéw Zarzadu odnosnie IRISa nieruchomosé
ta zostata przeniesiona do nieruchomosci inwestycyjnych i wyceniana na dzien bilansowy po wartosci godziwej. Wyroby gotowe i
towary obejmujg nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy w normalnym toku dziatalno$ci; nieruchomosci te sg zlokalizowane
w Czosnowie, Jaktorowie i Magdalence (Polska), jak réwniez zakonczone inwestycje tj. Koszykowa (Polska) i Alsonemedi
(Wegry). Kamienica w todzi klasyfikowana jest jako produkcja w toku.

W 2011 roku produkcja w toku obejmowata nastepujace nieruchomosci, w trakcie budowy: IRIS (Mokotéw Plaza Il). Wyroby
gotowe i towary obejmowaty nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy w normalnym toku dziatalnosci; nieruchomosci te sg
zlokalizowane w Czarnog6rze, Magdalence, jak rowniez zakonczone inwestycje tj. Koszykowa i Alsonemedi.

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Na poczatku roku/okresu 66 283 76 298
Naktady inwestycyjne 30 984 10 080
Nabycie nieruchomosci 4 811 0
Nabycie nieruchomosci bedace wynikem nabycia jednostki zaleznej 2199 0
Zbycie (555) (24 071)
Wywtaszczenie dziatek 0 1222
Przeniesienie do grupy nieruchomosci inwestycyjnych (75 976) 0
Odpis aktualizujgcy warto$c (3716) (7 249)
Odwrécony odpis aktualizujacy wartosé 0 8 109
Sprzedaz w toku zbycia jednostki zaleznej (7 490) 0
Réznice kursowe (1 044) 1894
Na dzien bilansowy 15 496 66 283

W maju 2012 r. nastgpito zbycie nieruchomosci potozonych w Czarnogérze o réwnowartosci 7,5 min PLN, w toku sprzedazy
udziatéw w jednostce zaleznej Tenth Planet d.o.o.

W toku nabycia udziatow w spdice zaleznej Antigo Investments Sp. z 0.0. Grupa nabyta nieruchomosci potozone w Czosnowie,
Jaktorowie i Nowej Piasecznicy. W pazdzierniku 2012 r. Antigo Investments zakupito kamienice w todzi.

10 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 21479 16 098
Krotkoterminowe depozyty bankowe 5622 151
27 101 16 249

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na potrzeby rachunku przeplywéw pienieznych zawieraja $rodki pieniezne na rachunkach i w
kasie oraz krétkoterminowe depozyty bankowe.
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11 Kapitat podstawowy

Liczba akcji Wartos¢ akcji
31 grudnia 31 grudnia
2012 2011 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Akcje zwykte (w tysigcach) 34 307 34 068 3431 3407
Razem 34 307 34 068 3431 3407

W dniu 12 lipca 2012 r osobom uprawnionym zostaty zaoferowane warranty subskrypcyjne serii A, zgodnie z uchwatg nr 22
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Celtic Property Developments S.A. z dnia 24 maja 2012 r. Osoby uprawnione objety
wszystkie zaoferowane warranty subskrypcyjne, a nastepnie wykonaty prawa z warrantéw subskrypcyjnych i objety 163.214 akcji
na okaziciela serii C Spdtki o wartosci nominalnej 10 gr (dziesie¢ groszy) kazda. Osobami uprawnionymi sg cztonkowie Zarzadu
Spotki, petniacy funkcje w Zarzadzie Spoétki na dzien 12 lipca 2012 r. i posiadajacy warranty subskrypcyjne serii A uprawniajace
do objecia tacznie nie wigcej niz 163.214 Akcji serii C. W zwiazku z objeciem Akcji serii C, warranty subskrypcyjne stracity
waznos$é.

Emisja akcji serii C zostata przeprowadzona na podstawie uchwaty nr 23 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Celtic Property Developments S.A. z dnia 24 maja 2012 roku w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki z wytaczeniem prawa poboru Akgji serii C, zmiany statutu Spétki, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci
prawa poboru w stosunku do Akcji serii C, dematerializacji Akcji serii C oraz ubiegania sig¢ o dopuszczenie i wprowadzenia AKgji
serii C do obrotu na rynku regulowanym, ktérej tre$¢ Spotka przekazata raportem biezacym nr 12/2012. Warunkowe
podwyzszenie kapitatu zakladowego Spotki, o kwote nie wieksza niz 16.321,40 PLN, zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy
dla m. st. Warszawy w Warszawie Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z dniem 19 czerwca 2012 roku.

W dniu 31 lipca 2012 r. nastapito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Celtic Property Developments S.A. w wyniku zapisania
Akcji serii C Spotki na rachunkach Cztonkéw zarzadu, o kwote 16.321,40 PLN, tj. do wysokosci 3.423.146,60 PLN. Powyzsze
podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st Warszawy w Warszawie XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dniem 12 listopada 2012 r.

W dniu 15 pazdziernika 2012 r. Zarzad Spétki podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach
kapitatu docelowego, tj. z kwoty 3.423.146,60 PLN do kwoty 3.430.748,80, tj. o kwote 7.602,20 zt w drodze emisji w granicach
kapitatu docelowego 76.022 akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt akcja kazda.

Podwyzszenie kapitatu o kwote 7.602,20 zt zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy dnia 8 stycznia 2013
r.

Poniesione w 2012 r. koszty podwyzszenia kapitatu wyniosty 9 tys. PLN.

Zarzad Spotki jest upowazniony do dnia 30 sierpnia 2013 r. do podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki w granicach kapitatu
docelowego o kwote nie wyzszg niz 2.500.000,00 zt (dwa miliony piec¢set tysiecy zitotych). Zarzad moze wykona¢ powyzsze
upowaznienie przez dokonanie jednego lub kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego, przy czym akcje moga by¢
obejmowane zaréwno za wktady pienigezne, jak i niepieniezne (aporty).

Spotka ma wytacznie jedna klase akcji wikasnych posiadajacych petne prawo gtosu i w petni optaconych.

W dniu 10 sierpnia 2012 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate w sprawie nabycia akcji Spotki w celu
umorzenia. Walne Zgromadzenie Spotki upowaznito Zarzad do nabycia od akcjonariuszy Spétki nie pozniej niz do 31 grudnia
2013 r. tacznie nie wiecej niz 11.541.891 (stownie: jedenascie miliondw pie¢set czterdziesci jeden tysiecy osiemset
dziewiecdziesiat jeden) akcji Spétki, o wartosci nominalnej 0,10 PLN (dziesig¢ groszy) kazda i o tacznej wartosci nominalnej nie
wyzszej niz 1.154.189,10 PLN (stownie: jeden milion sto pigédziesiat cztery tysigce sto osiemdziesiat dziewie¢ ztotych dziesie¢
groszy). Akcje moga zosta¢ nabyte na rynku regulowanym (w trakcie sesji gietfdowej i w transakcjach poza sesyjnych) oraz poza
rynkiem regulowanym. Akcje zostang nabyte przez Spotke zgodnie z art. 362 § 1 pkt 5 k.s.h. w celu ich umorzenia, za cene nie
nizsza niz wartos¢ nominalna akciji i nie wyzsza niz 15,89 zt (stownie: pietnascie ztotych osiemdziesiat dziewie¢ groszy) za jedng
akcje. Ponadto Walne Zgromadzenie upowaznito Zarzad Spétki do ustalenia szczegétowych warunkéw nabycia Akcji w zakresie
nieuregulowanym w uchwale oraz do dokonywania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zmierzajacych do wykonania
uchwaty, w tym do zawarcia umowy z firma inwestycyjna. W celu umorzenia Akgcji, po nabyciu wszystkich lub czesci Akcji Zarzad
Spotki zwota Walne Zgromadzenie Spoétki z porzadkiem obrad obejmujacym co najmniej podjecie uchwat w sprawie umorzenia
akcji wtasnych oraz obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki i zmiany Statutu Spotki.
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12 Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania

Dlugoterminowe zobowigzania handlowe i zobowigzania pozostate

Kaucje najemcow

Krotkoterminowe zobowigzania handlowe i zobowigzania pozostate

Zobowigzania handlowe

Zobowigzania wobec jednostek powigzanych
Pozostate zobowigzania

VAT nalezny i inne zobowigzania z tytutu podatkéw
Kaucje najemcéw

Rozliczenia migdzyokresowe bierne

Razem

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

466

31 grudnia 2012

638

31 grudnia 2011

990 7 382

0 8

365 2153
702 2984
90 90

11 657 10 010
13 804 22 627

Zobowigzania handlowe sg nieoprocentowane a ich terminy ptatnosci przypadajg w ciggu roku.

Oszacowana warto$¢ godziwa zobowigzan handlowych i zobowigzan pozostatych jest zdyskontowang kwotg spodziewanych
przysztych wyptywdw, ktére Grupa CPD zaptaci i w przyblizeniu odpowiada ich wartosci ksiegowe;j.

Najwiekszg czes¢ rozliczen miedzyokresowych biernych na 31 grudnia 2012 r. stanowi rezerwa potencjalne ryzyka podatkowe w
kwocie 9,3 min PLN.

13 Kredyty i pozyczki, w tym leasing finansowy

Dlugoterminowe

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

Kredyty bankowe 86 897 7 905
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 24118 26 703
111 015 34 608

Krotkoterminowe
Kredyty bankowe 1813 56 512
Pozyczki od jednostek niepowigzanych 329 90
2142 56 602
Kredyty i pozyczki razem 113 157 91 210

W maju 2007 r. Grupa CPD otrzymata od HSBC Bank Polska kredyt do kwoty 24 min EUR. Kredyt jest zabezpieczony zastawem
rejestrowym statym i zmiennym na aktywach jednostek zaleznych z siedzibg w Polsce: Lakia Investments Sp. z 0.0., Robin
Investments Sp. z 0.0., Mandy Investments Sp. z 0.0. and Blaise Investments Sp. z 0.0., oraz na udziatach udziatlowca na
Cyprze: Lakia Enterprises Ltd. W latach 2008-2012 spotki sptacity 13 min EUR kredytu. Na podstawie aneksu do umowy
podpisanego w potowie 2009 r. termin sptaty kredytu zostat przediuzony do 27 marca 2012 r. Dnia 29 marca 2012 r. zostat
podpisany aneks do umowy krredytowej z HSBC, na podstawie ktérego Grupa zobowigzuje sie do sptaty catosci kredytu w
nastepujacych transzach: po 94.000 EUR do 27 marca 2013, 27 czerwca 2013, 27 wrzesnia 2013 i 23 grudnia 2013, oraz
10.592.000 EUR do 27 marca 2014 r.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. saldo zobowigzania z tytutu kredytu otrzymanego od HSBC prezentowane jako dtugoterminowe
wynosi 43.302 tys. PLN, zas$ czgs$¢ krétkoterminowa wynosi 1.555 tys. PLN.
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13 Kredyty i pozyczki, w tym leasing finansowy c.d.
Dnia 12 sierpnia 2011 r. zostata podpisana umowa kredytowa pomigdzy spotka zalezng Belise Investments Sp. z o.0. jako
pozyczkobiorcg i poreczycielami, ktorymi sg CPD S.A., Lakia Enterprises Ltd i East Europe Property Financing AB, a Bankiem
Zachodnim WBK S.A. Na mocy umowy kredytowej zostat przyznany kredyt inwestycyjny do kwoty 20.141.000 EUR w celu
finansowania lub refinansowania czesci kosztéw wykonczenia powierzchni najmu budynku IRIS, oraz odnawialny kredyt VAT do
kwoty 2.100.000 PLN.

Ostateczna sptata Kredytu Inwestycyjnego nastapi nie pézniej niz 12 sierpnia 2019 roku, za$ Kredytu VAT nie pdzniej niz 12
sierpnia 2014 roku.

Jako zabepieczenie kredytu zostata ustanowiona hipoteka na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz prawie
wiasnosci posadowionych na niej budynkéw, potozonych w Warszawie, przy ulicy Cybernetyki 9.

Na mocy obowigzujacych uméw kredytowych odsetki od kredytéw i pozyczek sg naliczane na podstawie stopy referencyjnej
(LIBOR lub EUROLIBOR odpowiednio) i podwyzszone o marze 3.3%-5.3%.

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego dotyczg prawa uzytkowania wieczystego (PUW) i zostaly ujete w wyniku
podwyzszenia wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej dla celéw ksiegowych (nota 5).

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Sptaty czesci kapitatowej zobowigzan z tytutu leasingu opartej o efektywna
stope procentowa o okresie wymagalnosci przypadajacym:

do 1 roku 7 7
od 1 roku do 5 lat 31 32
ponad 5 lat 24 080 26 664

24118 26 703

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Nominalna wartos¢ minimalnych ptatnosci z tytutu leasingu wg
wymagalnosci:

do 1 roku 1660 2010
od 1 roku do 5 lat 6 640 8 039
ponad 5 lat 119 527 146 715
127 827 156 764

Przyszie koszty finansowe (103 709) (130 061)
24118 26 703

Ekspozycja kredytéw i pozyczek Grupy CPD, wytaczajac leasing finansowy, na ryzyko stopy procentowej oraz umowne daty
zmiany oprocentowania na dzien bilansowy przedstawiono ponizej:

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

6 miesiecy lub mniej 1373 56 512
od 6 miesiecy do 1 roku 769 90
od 1 roku do 5 lat 52 748 7905
ponad 5 lat 34 149 0

89 039 64 507

Warto$¢ bilansowa kredytéw i pozyczek w przyblizeniu odpowiada ich wartosci godziwe;j.

Wartos¢ bilansowa kredytow i pozyczek Grupy CPD jest denominowana w nastepujacych walutach:
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Waluta
PLN 524 1246
HUF 23 47
EUR 88 492 63214

89 039 64 507

W zwiazku z zaciggnietym kredytem w HSBC, jedna ze spétek udzielita zastawu na akcjach do wysokosci 14 min EUR.
W zwigzku z zaciggnietym kredytem w BZ WBK, jedna ze spotek udzielita zastawu na akcjach do wysokosci 20 min EUR oraz 2
min PLN.
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14 Odroczony podatek dochodowy

Aktywa i zobowigzania z tytulu odroczonego podatku dochodowego podlegaja kompensacie, jezeli wystepuje mozliwy do
wyegzekwowania tytut prawny do dokonania kompensaty aktywow z tytutu biezacego podatku dochodowego ze zobowigzaniami
z tytutu biezacego podatku dochodowego oraz jezeli aktywa i zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczg

podatkéw dochodowych naliczonych przez te same wtadze podatkowe.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego przed kompensatg

Kompensata z rezerwg z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
- przypadajace do realizacji po uptywie 12 miesiecy
- przypadajace do realizacji w ciggu 12 miesiecy

Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego przed

kompensata

Kompensata z aktywem z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego po

kompensacie, z tego:
- przypadajace do uregulowania po uptywie 12 miesiecy
- przypadajace do uregulowania w ciggu 12 miesiecy

Zmiana stanu aktywa z tyt. Podatku odroczonego
Zmiana stanu rezerwy z tyt. Podatku odroczonego
Razem zmiana stanu, w tym:

Wplyw na wynik finansowy - podatek dochodowy

Wplyw na wynik finansowy - koszt zbycia jednostek zal.

Wplyw na kapitaty z przeliczen

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

18 698 16 693

(18 690) (14 429)

8 2264

0 0

8 2264

8 2264

29 117 31 650

(18 690) (14 429)

10 427 17 221

10 427 17 221

0 0
12 miesiecy
zakonczone
31 grudnia 2012
2005
(2 533)
4538
2783
1773

(19)

Zmiana stanu aktywow i zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego w trakcie roku przedstawia sie w sposéb

nastepujacy:

Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego (przed kompensata)

Wycena nieruchomosci do
wartosci godziwej

33 394 (9516) 0 23 878
Naliczone odsetki od
pozyczek 1686 5273 0 6 959
Rezerwa na przychody 1539 (1 100) 0 439
Réznice kursowe 60 63 0 123
Réznice kursowe z
przeliczenia na walute
prezentacyjng (898) 0 139 (759)
Pozostate 2 374 (1 .365) 0 1009
Razem 38 155 (6 645) 139 31650
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14 Odroczony podatek dochodowy - c.d.

Obciazenie = Obciazenie Zbycie /nabycie
wyniku pozostatych jednostek

catkowitych zaleznych

Wycena nieruchomosci do

wartosci godziwej 23878 (4 324) 0 (3 459) 16 095
Naliczone odsetki od

pozyczek 6 959 5435 0 24 12 418
Rezerwa na przychody 439 (320) 0 0 119
Réznice kursowe 123 (86) 0 0 37

Roéznice kursowe z
przeliczenia na walute

prezentacyjng (759) 948 19 (208) 0
Pozostate 1009 (502) 0 (59) 448
Razem 31650 1151 19 (3702) 29 117

Znaczace kwoty zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego powstajg gtéwnie na korektach z wyceny do wartosci
godziwej nieruchomosci inwestycyjnych (nota 6).
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego (przed kompensata)

2010 Obciazenie 2011
wyniku *
Naliczone, niesptacone odsetki 9 264 -5792 3472
Réznice kursowe 668 1062 1730
Rezerwy 1976 (739) 1237
Wycena warto$ci godziwej nieruchomosci 1815 (1273) 542
Pozostate 62 6 701 6 763
Straty podatkowe 6 805 (3 855) 2 950
20 590 -3 897 16 693

Obciazenie Zbycie /nabycie

wyniku jednostek
zaleznych

Naliczonego, niesptacone odsetki 3472 (3194) 0 278
Réznice kursowe 1730 (573) -208 949
Rezerwy 1237 (397) 0 840
Wycena warto$ci godziwej nieruchomosci 542 11979 354 12875
Pozostate 6 763 (6 752) -1 0
Straty podatkowe 2950 2871 -2 064 3756

16 693 3 934 -1 929 18 698
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14 Odroczony podatek dochodowy - c.d.
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Straty podatkowe 19 771 15524
Ujemne réznice przejsciowe dotyczace pozyczek i kredytéw (naliczone odsetki) 1463 18 271
Pozostate ujemne réznice przejsciowe 77 179 54 063
Razem rdznice przejsciowe 98 413 87 858
Warto$¢ aktywa z tytutu podatku odroczonego przed kompensata 18 698 16 693
Kompensata aktywa ze zobowigzaniem z tytutu podatku odroczonego w ramach

poszczegolnych spétek (18 690) (14 429)
Wartos¢ netto aktywa z tytutu podatku odroczonego 8 2 264

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego od straty podatkowej oraz ujemnych réznic przejsciowych do rozliczenia
ujmuje sie tylko w takim zakresie w jakim jest prawdopodobne, ze w przysztosci osiagniety zostanie dochdd do opodatkowania,
ktory umozliwi wykorzystanie réznic przejsciowych oraz strat podatkowych.

Wygasanie strat podatkowych - stan na dzien 31.12.2012

2013 2014-2015 2016-2017 Razem
- Od ktdrych rozpoznano podatek odroczony 1526 6 486 11759 19 771
- Od ktdrych nie rozpoznano podatku
odroczonego 22517 31115 136 588 190 220

Wygasanie strat podatkowych - stan na dzien 31.12.2011

2012 2013-2014 2015-2016 Razem
- Od ktorych rozpoznano podatek odroczony 129 4059 11 336 15524
- Od ktorych nie rozpoznano podatku
odroczonego 23 186 31234 23 181 77 601
15 Przychody
12 miesiecy 12 miesiecy
Analiza przychodu wg kategorii: zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Przychody z najmu 6 324 6 143
Sprzedaz zapasow 1240 16 224
Ustugi doradztwa z zakresu nieruchomosci 5709 16 043
Ustugi zwigzane z najmem 3432 3127
Ustugi ksiegowe 23 93

16 728 41 630

Dominujgca pozycja w przychodach to przychody z najmu oraz ustugi doradztwa z zakresu zarzadzania nieruchomosciami. W
2011 r. gtébwna pozycje przychodoéw stanowity przychody ze sprzedazy nieruchomosci zlokalizowanych w Czarnogérze (5 min
PLN), Magdalence (3,2 min PLN), mieszkan przy ulicy Koszykowa w Warszawie (6,7 min PLN), oraz Wilanéw (1.3 min PLN, oraz
ustugi doradcze w zakresie zarzadzania nieruchomosciami.

W 2012 roku przychody z ustug doradczych w zakresie zarzagdzania nieruchomosciami zostaty wypracowane gtéwnie przez Celtic
Property Developments S.A. (2,6 min PLN), Celtic Italy (2,5 min PLN), oraz Celtic Investments (0,6 min PLN). W 2011 roku
przychody z tego tytutu osiagnety spétki: Celtic Investments (6,9 min PLN), Celtic Italy (5 min PLN) oraz CAM Estates (4 min
PLN).

Grupa wynajmuje nieruchomosci w ramach leasingu operacyjnego.

Grupa przyjeta dwa modele standardowych uméw najmu, w zaleznosci od przedmiotu najmu:

(@)  Wynajem magazynow

° optaty z tytutu najmu wyrazone w PLN,

. najemcy nie sg zobowigzani do partycypowania w kosztach serwisowych budynku, wiaczajac koszty napraw, ubezpieczen,

dzierzawy gruntu,
. nieokreslony okres najmu, z okresem wypowiedzenia od 1 do 3 miesiecy.
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15 Przychody - c.d.

(b) Wynajem powierzchni biurowej

° optaty z tytutu najmu wyrazone w EUR, indeksowane na podstawie rocznego wskaznika inflacji EUR (fakturowane w PLN),

o okreslony okres najmu bez mozliwosci wczesniejszego zakonczenia umowy.

Minimalne wptywy z nieodwotalnych uméw najmu obejmuja ptatnosci leasingowe z uméw zawartych na czas okreslony oraz

ptatnosci za okres wypowiedzenia w przypadku uméw zawartych na czas nieokreslony.

12 miesiecy
zakonczone
31 grudnia 2012

12 miesiecy
zakonczone
31 grudnia 2011

nie dtuzej niz 1 rok
dituzej niz 1 rok i krécej niz 5 lat
dituzej niz 5 lat

16 Koszt wiasny sprzedazy

6 537 5569

17 089 21 222

4 582 8 937

28 208 35728

12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

Koszt sprzedanych zapasow
Zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych warto$¢ zapasow
Koszt wykonanych ustug

555 24 071
3716 ( 860)
5 645 6510
9916 29 721

Koszt sprzedanych zapaséw stanowi ich warto$¢ ksiegowa na moment sprzedazy.

W biezacym roku zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapaséw wynikata ze spadku wartosci nieruchomosci
Koszykowa o 1,7 min PLN (w 2011: 0 1 mIn PLN), Magdalenka o 0,8 min PLN (w 2011: o0 1,1 mIn PLN), nieruchomosci potozonej
na Wegrzech o 1,1 min PLN. W 2011 na zmiane stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ zapaséw miat réwniez wptyw spadek
wartosci portfela nieruchomosci w Czarnog6rze o 4,7 min PLN, Wilanowie o 0,4 min PLN, oraz wzrost wartosci objetej w latach

ubiegtym odpisem aktualizacyjnym nieruchomosci Iris 0 8,1 min PLN.

Gtéwng pozycja kosztu wykonanych ustug stanowig ustugi doradcze w kwocie 2,7 min PLN (w 2011 r. 4,2 min PLN).

17 Koszty administracyjne - zwigzane z nieruchomosciami

Koszty pracownicze

Koszty programu wynagrodzen w akcjach *

Utrzymanie nieruchomosci

Podatki od nieruchomosci

Uzytkowanie wieczyste

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych

12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
9153 17 818

2371 1156

3 099 3 258

3007 4574

2725 3374

373 536

20 728 30716
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17 Koszty administracyjne - zwigzane z nieruchomosciami (c.d.)

* Program wynagrodzen w akcjach

Dnia 22 grudnia 2011 Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie ustalenia zasad wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu. Na
wniosek Zarzadu cze$¢ wynagrodzenia miata zosta¢ wyptacona Cztonkom Zarzadu w akcjach, zaoferowanych do objecia po
cenie emisyjnej obnizonej wobec ceny rynkowe;j.

Rada Nadzorcza zarekomendowata Zgromadzeniu Wspolnikéw podjecie uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o kwote
16.321,40 zt w drodze emisji 163.214 akcji na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 0,10 zt za akcje. W dniu 12 lipca 2012
osobom uprawnionym, tj. Cztonkom Zarzadu petniacym funkcje w Zarzadzie CPD zostaty zaoferowane warranty subskrypcyjne
serii A, zgodnie z uchwatg nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Celtic Property Developments S.A. z dnia 24 maja 2012 r.
Osoby uprawnione objety warranty subskrypcyjne, a nastepnie wykonaty prawa z warrantéw subskrypcyjnych i objety 163.214
akcjii na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt za akcjeg.

Warunkiem wyptaty wynagrodzenia jest petnienie funkcji w Zarzadzie Spoétki przez posiadacza warrantéw w chwili ztozenia
os$wiadczenia o objeciu akcji serii C.

kaczna warto$¢ programu wynagrodzenia w akcjach wynosi 2.775 tys. zt, z czego na koszty roku finansowego 2012 przypada
1.619 tys. zt, zas na 2011 przypada 1.156 tys. zt. Warto$¢ programu zostata ustalona w oparciu o réznice miedzy maksymalnym
a obnizonym poziomem wynagrodzenia Zarzadu okreslonym przez Rade Nadzorcza.

Do wyliczenia kwoty wynagrodzenia Spétka przyjeta $redni kurs NBP z dnia 22 grudnia 2011 wynoszacy 4,4438 PLN oraz cene 1
akcji rowng 17 PLN, odpowiadajaca kursowi zamknigcia akcji Celtic Property Developments S.A. na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie dnia 20 grudnia 2011 roku.

Dnia 4 pazdziernika 2012 Rada Nadzorcza Spdtki podjeta uchwate w sprawie ustalenia zasad wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu
za okres od 1 sierpnia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. Na wniosek Zarzadu cze$¢ wynagrodzenia miata zosta¢ wyptacona
Cztonkom Zarzadu w akcjach, zaoferowanych do objecia po cenie emisyjnej obnizonej wobec ceny rynkowe;.

Rada Nadzorcza zarekomendowata Zgromadzeniu Wspolnikéw podjecie uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o kwote
8.877,60 zt w drodze emisji 88.776 akcji na okaziciela serii E, o wartosci nominalnej 0,10 zt za akcje. Rada Nadzorcza
zobowigzata i upowaznita Zarzad do wigaczenia do porzadku obrad na najblizszym Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
uchwat o zaoferowaniu Zarzadowi warrantéw subskrypcyjnych i emisji akcji serii E.

Warunkiem wyptaty wynagrodzenia jest petnienie funkcji w Zarzadzie Spotki przez posiadacza warrantow w chwili ztozenia
oswiadczenia o objeciu akcji serii E.

kaczna warto$¢ programu wynagrodzenia w akcjach wynosi 752 tys. zt. Warto$é programu zostata ustalona w oparciu o réznice
miedzy maksymalnym a obnizonym poziomem wynagrodzenia Zarzadu okreslonym przez Rade Nadzorcza.

Do wyliczenia kwoty wynagrodzenia Spétka przyjeta sredni kurs NBP z dnia 3 pazdziernika 2012 wynoszacy 4,1202 PLN oraz
cene 1 akcji rowna 8,47 PLN, odpowiadajacg kursowi zamkniecia akcji Celtic Property Developments S.A. na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie dnia 3 pazdziernika 2012 roku.

18 Pozostatle przychody

12 miesiecy 12 miesiecy

zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Rozwigzanie niewykorzystanych rozliczen miedzyokresowych 498 302
Umorzone zobowigzania - Doradcy Zarzadu 389 0
Otrzymane odszkodowanie za przejete dziatki 334 0
Umorzone lub przedawnione zobowigzania 55 108
Otrzymane kary umowne 220 0
Pozostate 807 233

2303 643
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19 Koszty administracyjne - pozostate

12 miesiecy 12 miesiecy

zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Ustugi doradcze 7124 4 808
Wynagrodzenie audytora 320 855
Transport 538 1035
Podatki 167 51
Utrzymanie biura 4 595 3 664
Pozostate ustugi 799 1 536
Koszty zwigzane z nieodliczanym VAT 1230 520
Odpisy z tytutu utraty wartosci naleznosci 2 955 1733
Pozostate koszty 3737 1525
21 465 15727

W 2012 roku koszty ustug doradczych wzrosty w stosunku do 2011 0 2,3 min PLN, z czego 1,4 min PLN dotyczy ustug, za ktére
wynagrodzenie bedzie wyptacone w 2013 w formie akcji. O 2,5 min PLN wzrosty koszty obstugi ksiegowej i administracyjnej
Grupy, co bylo spowodowane realizacjg polityki redukcji zatrudnienia w spétkach Grupy i zatrudnieniem zewnetrznych

podmiotow.

20 Przychody i koszty finansowe

12 miesiecy
zakonczone
31 grudnia 2012

12 miesiecy
zakonczone
31 grudnia 2011

Koszty z tytutu odsetek:

- kredyty bankowe (2 934) (2 504)
- odsetki z tytutu leasingu finansowego (1902) (2 150)
- pozostate koszty odsetek (695) (1 248)
R&znice kursowe netto (46) (2 955)
Pozostate (114) (107)
Koszty finansowe (5 691) (8 964)
Przychody z tytutu odsetek:

- odsetki bankowe 446 332
- odsetki od jednostek niepowigzanych 126 726
- otrzymane dywidendy 8 468 4147
Réznice kursowe netto 0 0
Przychody finansowe 9 040 5205
Dziatalnos¢ finansowa netto 3349 (3 759)

W zwiazku z zarzadzaniem projektem Spazio Industriale w 2012 r. Grupa otrzymata wynagrodzenie w wysokosci 8,4 min PLN.

21 Podatek dochodowy
12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Podatek biezacy 88 500
Podatek dochodowy za lata ubiegte 0 1829
Podatek odroczony (Nota 14) (2 783) (2 747)
(2 695) (418)
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21 Podatek dochodowy - c.d.

Polskie jednostki zalezne podlegajg krajowemu podatkowi dochodowemu od oséb prawnych, ktéry naliczany jest wedtug stawki
19% od zysku lub straty roku skorygowanego dla celéw podatkowych. Cypryjskie jednostki zalezne podlegajg krajowemu
podatkowi dochodowemu wyliczanemu od zyskéw podatkowych wg stopy podatkowej 10%. Zrealizowane zyski na sprzedazy
udziatéw i innych tytutach wtasnosci sa zwolnione z opodatkowania na Cyprze. W pewnych okolicznosciach odsetki moga
podlega¢ dodatkowemu opodatkowaniu wg stopy 5%. W takich przypadkach 50% odsetek moze zostaé wytaczona z
opodatkowania podatkiem dochodowym stad efektywne obcigzenie podatkowe wynosi w przyblizeniu 15%. W pewnych
przypadkach dywidendy otrzymane z zagranicy mogg podlega¢ dodatkowemu opodatkowaniu wg stopy 15%. Szwedzkie
jednostki podlegajg podatkowi dochodowemu od zyskéw podatkowych wg stopy 26.3%. Zyski podatkowe czarnogoérskiej
jednostki podlegajg podatkowi dochodowemu wg stopy 9%, wioskiej 31.4% , zas brytyjskiej - 28%.

Podatek wg Roéznica w kwocie
Obowiazujaca obowiazujacej podatku wg
stopa stopy w danym lokalnej stawki a
podatkowa Podstawa do opodatkowania kraju stawki 19%
Panstwo:
Szwecja 26,3% (3079) 810 225
Cypr 10% (6 744) 674 (607)
Wrtochy 27,5% (1027) 282 87
Wielka Brytania 28% (260) 73 23
Wegry 10% (56) 6 (5)
Czarnogora 9% (3776) 340 (378)
(654)

Podatek dochodowy ujety w wyniku finansowym Grupy CPD rézni sie w nastepujacy sposéb od teoretycznej kwoty, ktérg
uzyskanoby, stosujac jednolicie 19% stawke podatku majaca zastosowanie do zyskow spétek majacych siedzibe w Polsce do
zysku ksiegowego brutto.

12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Strata przed opodatkowaniem (165 539) (286 616)
Szacunkowe obcigzenie podatkiem wg stopy podatkowej 19% 31452 54 457
Whptyw na podatek:
— réznych stawek podatkowych majacych zastosowanie dla spétek Grupy oraz
podatku od korekt konsolidacyjnych (654) 161
— straty niepodlegajacej opodatkowaniu (Cypr) 0 (5142)
- straty spotek, na ktérych nie rozpoznano aktywa (25 126) (37 964)
- odpis wartosci firmy (4212) (6 129)

- odpis na naleznosci z tytutu pozyczek w CPD SA (cze$¢ od ktdrej ujeto aktywo

z tytutu podatku odroczonego) 0 6 763
- korekta zwigzana z réznica odsetek interco aktywowanych oraz odsetek ktére

stanowig podstawe do rezerwy na podatek odroczony w poszczegélnych

Spétkach 0 (4 098)
— nieodzyskiwalne straty podatkowe 0 (6 988)
— podatek dochodowy za lata ubiegte (101) (1 .829)
— pozostate 1336 1187

Obciagzenie podatkiem 2 695 419
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22 Podstawowe operacyjne przeptywy pieniezne
12 miesiecy 12 miesigcy
zakonczone zakonczone
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Zysk/strata przed opodatkowaniem (165 539) (286 616)
Korekty z tytutu:

— amortyzacji rzeczowych aktywoéw trwatych 565 532
— zysk / strata z tytutu réznic kursowych (3 809) 4746
— przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej 55709 214710
— wyniku ze zbycia jednostek zaleznych 10 224 0
— kosztéw z tytutu odsetek 2128 2 426
— utraty wartosci zapasow 3716 (860)
— wyniku ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych 46 319 0
— utraty wartosci firmy 22171 32 257
— koszt przyznanych warantow 2370 1156
— inne korekty - srodki pieniezne jednostki przeznaczonej do sprzedazy 0 (19)
— koszty wynikajace z emisji akcji na pokrycie otrzymanych uslug 2029 0
— inne korekty (88) 0

Zmiany w kapitale obrotowym:

— zmiana stanu naleznosci 5696 335
— zmiana stanu zapaséw (37 439) 12769
— zmiana stanu zobowigzan handlowych i zobowigzan pozostatych (7 330) 2490

(63 278) (16 074)

23 Pozycje warunkowe

Zgodnie z ogdlnymi polskimi przepisami, organy podatkowe moga, w kazdym momencie, dokonaé¢ kontroli ksiag i zapisow w
ciggu 5 lat nastepujacych po okresie sprawozdawczym, i w przypadku wykazania nieprawidtowosci moga natozy¢ dodatkowy
podatek i kary. Wedtug wiedzy Zarzadu spétek wchodzacych w sktad Grupy CPD nie istnieja zadne okolicznosci, ktére moga
powodowaé powstanie istotnych zobowigzan w tym zakresie.

Spétki Grupy CPD - Celtic Asset Mangement (dawniej: Liliane Investments), Gaetan Investments i Elara Investments w wyniku
sprzedazy domoéw, lokali mieszkalnych oraz dziatek udzielita klientom gwarancji oraz rekojmi dotyczacych statusu prawnego i
warunkéw technicznych sprzedanych towaréw. Okresy odpowiedzialnosci obowigzujace dla dziatek wynosza rok, natomiast dla
doméw i lokali 3 lata od daty sprzedazy.

W zwigzku z kredytem udzielonym przez Bank BZ WBK S.A. spéice zaleznej Emitenta Belise Investments Sp. z 0.0. realizujacej
projekt IRIS przy ulicy Cybernetyki 9 w Warszawie, Celtic Property Developments S.A. udzielita poreczenia na okres nie
pdzniejszy niz do 12 sierpnia 2022 roku:

a) Kwot jakie sg wymagane (lub moga by¢ wymagane) do pokrycia wszelkich przekroczen kosztéw realizacji projektu poza
koszty zdefiniowane w umowie kredytowej, do maksymalnej kwoty 20.666.000 EUR;

b) Kwot jakie sq wymagane (lub moga by¢é wymagane) do pokrycia obstugi dtugu lub wszelkich innych wymagalnych ptatnosci
naleznych do zaptaty, do maksymalnej kwoty 20.666.000 EUR,

c) Kwot jakie sg wymagane (lub moga by¢ wymagane), aby wskaznik pokrycia obtsugi diugu byt nie mniejszy niz 100% (tzn.
wptywy z tytutu umoéw najmu powinny pokrywac koszty pokrycia obstugi dtugi), do maksymalnej kwoty 20.666.000 EUR.
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W 2011 roku Grupa Celtic zadeklarowata wole nieodptatnego przekazania wtadzom miasta stotecznego Warszawy ok. 20 ha
terenéw, ktére znajdujg sie w obrebie posiadanych przez Celtic gruntéw zlokalizowanych na Warszawskim Ursusie, a ktore
zgodnie z wytozonym planem zagospodarowanie przestrzennego sa terenami przeznaczonymi pod inwestycje miejskie - drogi i
szkoty. Warto$¢ tych terenéw, wedtug Prognozy skutkéw finansowych uchwalenia miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego terendw poprzemystowych w rejonie ulicy Ortéw Piastowskich przygotowanej na zlecenie Miasta Stotecznego
Warszawy, szacowana jest na ok. 70 min PLN. Zgodnie ze zlozong deklaracjg warunkiem bezptatnego przekazania przez Grupe
Celtic wspomnianych gruntéw pod inwestycje miejskie, jest uchwalenie planu miejscowego. Ponadio w ramach ziozonej
deklaracji Grupa zastrzegta, ze dana deklaracja obowigzuje wytacznie w odniesieniu do gruntéw, ktére z wyzej wymienionej puli
nadal beda w posiadaniu Grupy na moment uchwalenia planu miejscowego.

Na dzien publikacji raportu Miasto nie ustosunkowato si¢ do ztozonego pisma w tej sprawie, jednoczesnie nie zostat do tego
czasu uchwalony plan zagospodarowania przestrzennego oraz nieznany jest termin kiedy to nastapi.

Zgodnie z intencjg Zarzadu, powyzsza deklaracja miata na celu skionienie Miasta do podjecia dziatan zmierzajgcych do jak
najszybszego uchwalenia planu zagospodarowania przestrzennego, a jednoczesnie wspieranie budzetu Miasta.

Na dzien 31 grudnia 2012 r. Grupa Celtic jest wtascicielem powyzszej opisanych gruntéw, objetych ztozong deklaracja do
nieodptatnego przekazania. Jednoczesnie na dzien 31 grudnia 2012 r. Grupa nie jest prawnie zobligowana do wykonania
ztozonej deklaracji. W rezultacie, ztozona deklaracja nie jest traktowana, jako zobowigzanie badz rezerwa, w sprawozdaniu na 31
grudnia 2012 a catos¢ gruntéw, zlokalizowanych w Ursusie, posiadanych przez Grupe, jest wyceniana do wartosci godziwej
(zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci w tym zakresie) i prezentowana w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozyciji
nieruchomosci inwestycyjne.

24 Transakcje z jednostkami powigzanymi i transakcje z pracownikami

Celtic Property Developments S.A. nie ma bezposredniej jednostki dominujacej ani jednostki dominujacej najwyzszego szczebla.
Cooperatieve Laxey Worldwide W.A. jest znaczacym inwestorem najwyzszego szczebla, wywierajacym znaczacy wpltyw na
Spotke.

Grupa CPD zawiera réwniez transakcje z kluczowym personelem kierowniczym oraz pozostatymi jednostkami powigzanymi,
kontrolowanymi przez kluczowy personel kierowniczy Grupy.

Wszystkie transakcje z jednostkami powigzanymi odbywaty sie na warunkach rynkowych.

Grupa CPD przeprowadzita nastepujace transakcje z jednostkami powigzanymi:
12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

a) Transakcje z kluczowym personelem kierowniczym

Koszt wynagrodzen cztonkéw zarzadu 212 100
Koszt pracy i ustug $wiadczonych przez cztonkéw zarzadu 1768 2994
Koszt wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej 222 352
taczne naleznosci 16 0
Wartos$¢ warrantéw przyznanych cztonkom zarzadu 2370 1156
b) Transakcje ze znaczacym inwestorem
Zobowigzania 312 0
Koszty ustug 36 0
Woyptata zaliczki na dywidende 0 1008
c) Transakcje z pozostatymi jednostkami powigzanymi kierowanymi przez kluczowy personel kierowniczy
Przychody
Spazio Investments - ustugi 0 8 247
Laxey Cooperative - w tytutu sprzedazy udziatow 994 0
Vigo Investments Sp. z o.o.. - ustugi najmu i ksiegowe 7 10
Antigo Investments Sp. z 0.0. - ustugi najmu i ksiegowe 4 25
Prada Investments Sp. z o.o. - ustugi najmu i ksiegowe 14 24
Quant Investments Sp. z o.o. - ustugi najmu i ksiegowe 0 17

Wolf Investments Sp. z o.o. - ustugi najmu i ksiegowe 5 0
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Koszty
Kancelaria Radcow Prawnych Ole$ i
Rodzynkiewicz - koszty obstugi prawnej 100 102
Sterling Corporates Services Sp. z o. o. - ustugi doradcze 729 0
Polag BV - koszt nabycia spétki 3944 0

Zobowigzania
Kancelaria Radcow Prawnych Ole$ i

Rodzynkiewicz - zobowigzania handlowe 0 8
Naleznosci
Palladian Finance - pozostate naleznosci 0 342
Vigo Investments Sp. z o.0.. - nalezno$ci handlowe 2 3
Prada Investments Sp. z o.o. - naleznosci handlowe 2 9
Prada Investments Sp. z o.o. - naleznosci z tytutu pozyczki 69 74
Quant Investments Sp. z 0.0. - naleznosci handlowe 0 6
Antigo Investments Sp. z o.0. - nalezno$ci handlowe 0 9
Spazio Investments N.V. - naleznosci handlowe
zafakturowane w roku nastepnym 0 1 660
Naleznosci objete odpisem aktualizujacym
Braslink Ltd 0 1250
Horseguard Trading Limited 0 2 561

Naleznosci od Spoétki Braslink zostaty spisane w roku 2012.

Na koniec 2012 r Zarzad Spétki zdecydowat o umorzeniu naleznosci w wysokosci 2,6 min PLN, powstatej w wyniku objecia przez
Horseguard akcji spétki CPD w pierwszej potowie 2010 r.

W grudniu 2012 r. zostata zawarta transakcja, ktérej skutkiem sg zmiany os6b wspdlnikow i przystugujacych im udziatbw w
spétce Celtic (Italy) S.r.l. z siedzibg w Mediolanie, Wtochy. 100% udziatdbw w spotce Celtic (ltaly) S.r.l., o tacznej wartosci
nominalnej 10 000 EUR posiadata Celtic Investments Limited, z siedzibg w Nikozji, Cypr, bedaca spotka zalezng od Celtic
Property Developments S.A. W wyniku transakcji, Celtic Property Developments S.A. oraz spétki od niej zalezne nie posiadajg
udziatow w Celtic (Italy) S.r.l. W transakcji braly udziat podmioty powigzane ze spétka Celtic Property Developments S.A.:
Codperatieve Laxey Worlwide W.A. i Horseguard Trading Limited.
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25 Sezonowos¢ dziatalnosci
Dziatalno$¢ Grupy CPD nie jest sezonowa ani cykliczna.

26 Aktywa i zobowigzania wchodzace w skiad grupy do zbycia zaklasyfikowanej jako przeznaczona
do sprzedazy

Na dzien 31 grudnia 2012 nieruchomos$¢ inwestycyjna spétki Robin Investments Sp. z o.0. zostata zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy. Na dzien przygotowania niniejszego sprawozdania finansowego transakcja sprzedazy nie zostata
jeszcze zakonczona. Cena za nieruchomos$¢ zostata ustalona w wysokosci 22.9 min PLN.

(a) Aktywa wchodzace w skiad grupy do zbycia zaklasyfikowanej jako przeznaczona do sprzedazy

31 grudnia 2012

Nieruchomos$¢ inwestycyjna 22 894
22 894

(b) Zobowigzania wchodzace w sktad grupy do zbycia zaklasyfikowanej jako przeznaczona do sprzedazy

31 grudnia 2012

Zobowiazania dtugoterminowe 0
Zobowiazania krétkoterminowe ( w tym z tytutu kredytow) 0
Aktywa netto 22 894

27 Zbycie jednostek zaleznych

W 2012 Grupa sprzedata udziaty w 5 jednostkach zaleznych realizujac nastepujacy wynik na transakcji:

- 17/110 Gaston Investments Sp. z 0.0. Sk. 264
- KMA Sp. z o.0. (283)
- Devin Investments Sp. z 0.0. (6 905)
- Tenth Planet d.o.o. (2 998)
- Celtic Italy Srl (302)

(10 224)

Zadna ze zbytych w biezacym roku jednostek zaleznych nie stanowi dziatalnosci zaniechanej.

28 Wynik ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych

W dniu 23 maja 2012 r. zostat podpisany akt notarialny, na podstawie ktérego Grupa Celtic sprzedata jedng z dziatek
zlokalizowanych w warszawskiej dzielnicy Ursus za cene 4.4 miliona PLN, ponoszac strate na tej transakcji w kwocie 34.6 min
PLN (warto$¢ ksiggowa gruntu wynosita 39 miliona PLN). Celem transakcji byto umozliwienie nabywcy rozbudowy i modernizaciji
infrastruktury wodno-kanalizacyjnej na potrzeby planowanych inwestycji, a nastepnie przeprowadzenie prawnego podziatu dziatki
na czes¢ infrastrukturalng i przeznaczong pod budownictwo mieszkaniowe, po uchwaleniu planu zagospodarowania
przestrzennego przez organ samorzadu terytorialnego. Intencjg Grupy Celtic jest odkupienie czesci dziatki przeznaczonej pod
budownictwo mieszkaniowe po zakonczeniu rozbudowy infrastruktury oraz po sfinalizowaniu podziatu dziatki przez jej obecnego
wiasciciela. Na dzien zawarcia transakcji nie byto mozliwe dokonanie podziatu dziatki z uwagi na brak obowigzujacego planu
przestrzennego zagospodarowania - aktu prawnego stanowigcego podstawe prawng do podziatu terenu. Zawarta transakcja
wpisuje sie w strategie Grupy i jej dgzenie do zabezpieczenia gospodarki wodnej i kanalizacyjnej dla terenéw Ursusa.

W dniu 2 lipca 2012 r. zostat podpisany akt notarialny, na podstawie ktérego Grupa Celtic sprzedata kolejng dziatke
zlokalizowang w warszawskiej dzielnicy Ursus (nr 119) za cene 2.2 miliona PLN, realizujgc strate na tej transakcji w kwocie 11,7
min PLN (warto$¢ ksiggowa gruntu wynosita 13,9 min PLN).
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29 Zdarzenia po dniu bilansowym

Dnia 10 stycznia 2013 r. Rada Nadzorcza Spoétki powotata Pana Andrew Pegge'a do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spétki
biezacej kadencji od 10 stycznia 2013 roku.

W dniu 10 stycznia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Celtic Property Developments S.A. podjeto uchwate nr 3 w
sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii B z prawem do objecia akcji Spotki serii E oraz pozbawienia dotychczasowych
akcjonariuszy w catosci prawa poboru warrantéw subskrypcyjnych serii B oraz uchwate nr 4 w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki z wytgczeniem prawa poboru akcji serii E, zmiany Statutu Spoétki, pozbawienia
dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru w stosunku do akgji serii E, dematerializacji akcji serii E oraz ubiegania
sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji serii ¢ do obrotu na rynku regulowanym.

Na mocy uchwaty nr 3 Spétka wyemituje nie wiecej niz 88.776 warrantow subskrypcyjnych imiennych serii B (dalej: ,Warranty
subskrypcyjne B”), z prawem do objecia tacznie nie wiecej niz 88 776 akcji zwyklych na okaziciela Spétki serii E o wartosci
nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda i tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 8.877,60 zt.

Warranty subskrypcyjne emitowane beda w ramach jednego procesu emisyjnego i zostang zaoferowane wytacznie nastepujacym
Cztonkom Zarzadu Spotki:

* Prezesowi Zarzadu Panu Andrew Morrison'owi Shepherd, ktéremu zaoferowanych zostanie 36.483 Warrantow
subskrypcyjnych;

+ Cztonkowi Zarzadu Panu Aled’owi Rhys’owi Jones, ktéremu zaoferowanych zostanie 36.483 Warrantéw subskrypcyjnych;

» Cztonkowi Zarzadu Pani Elzbiecie Wiczkowskiej, ktorej zaoferowanych zostanie 15.810 Warrantéw subskrypcyjnych

pod warunkiem, ze w chwili ztozenia o$wiadczenia o objeciu Warrantéw subskrypcyjnych beda oni pemili funkcje w Zarzadzie
Spotki. Warranty subskrypcyjne zostang zaoferowane osobom uprawnionym wskazanym w zdaniu poprzednim w terminie 14 dni
od dnia doreczenia Spotce postanowienia wtasciwego sadu rejestrowego w sprawie wpisania do rejestru zmiany statutu Spotki w
zakresie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Emisja Warrantéw subskrypcyjnych oraz akcji serii E zostanie przeprowadzona poza ofertg publiczng, o ktérej mowa w art. 3 ust.
3 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. Nr 184, poz. 1539 ze zm.) ze wzgledu na fakt, iz liczba
0s6b, do ktérych zostanie skierowana propozycja nabycia Warrantéw subskrypcyjnych nie przekroczy 99 oséb.

Warranty subskrypcyjne emitowane sa nieodptatnie, za$ cene emisyjng jednej akcji serii E obejmowanej w drodze realizacji
uprawnien z Warrantu subskrypcyjnego ustalono na rownowartos$¢ jej wartosci nominalnej, ktéra wynosi 0,10 zt (stownie: dziesie¢
groszy). Kazdy warrant subskrypcyjny bedzie uprawniat do objecia jednej akcji serii E, zas prawo do objecia akcji serii E zostanie
zrealizowane w sposob okreslony w art. 451 k.s.h., tj. w drodze pisemnych os$wiadczeh skiadanych na formularzach
przygotowanych przez Spétke. Osoby uprawnione posiadajace Warranty subskrypcyjne beda mogty obejmowac akcje serii E od
dnia objecia Warrantow subskrypcyjnych serii B do dnia 10 stycznia 2023 roku — pod warunkiem, ze w chwili ztozenia
oswiadczenia o objeciu akcji serii E beda one petnity funkcje w Zarzadzie Spotki.

Prawo poboru Warrantéw subskrypcyjnych serii B oraz akcji serii E przez dotychczasowych Akcjonariuszy Spoétki zostato w
catosci wytaczone. Wytaczenie to jest w opinii Akcjonariuszy ekonomicznie uzasadnione i lezy w najlepszym interesie Spétki, jak
rowniez Akcjonariuszy.

Na podstawie uchwaly nr 4 kapitat zaktadowy Spotki zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie wiekszg niz 8.877,60 zt.
Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego, zostanie dokonane poprzez emisje nie wiecej niz 88.776 akcji zwyktych na
okaziciela Spotki serii E, o warto$ci nominalnej 0,10 zt (sfownie: dziesieé groszy) kazda i facznej warto$ci nominalnej nie wyzszej
niz 8877,60 zt. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego dokonywane na mocy niniejszej Uchwaty umotywowane jest
umozliwieniem objecia Akcji przez posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych serii B.

Na dzien publikacji niniejszego raportu Spotka nie otrzymata jeszcze decyzji sadu rejestrowego w sprawie wpisu warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki.

Dnia 20 lutego 2013r. Rada Nadzorcza podjeta uchwate uprawniajaca Zarzad do podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote
19.933,30 zt. w drodze emisji 199 333 akc;ji serii F na okaziciela i przekazania ich Doradcom Grupy w ramach wynagrodzenia.
Koszt wynagrodzenia w kwocie 1,4 min PLN zostat wykazany w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.



51

Celtic Property Developments S.A.

(Wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

30 Wynagrodzenie biegtego rewidenta

Wynagrodzenie uprawionego do badania podmiotu, zaptacone lub nalezne za rok finansowy zakonczony 31 grudnia 2012 r. i 31
grudnia 2011 r. ksztattowato sie nastgpujaco:

12 miesiecy 12 miesigcy
zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Wynagrodzenie audytora 320 855

31 Wyptata dywidendy
W 2012 r. Grupa nie wyptacata dywidendy ani zaliczki na dywidende (w 2011 r. Grupa wyptacita zaliczke na dywidende w
wysokosci 3,4 min PLN, tj. 10 gr na jedng akcje).

32 Zysk na akcje — podstawowy i rozwodniony

Podstawowy zysk na jedng akcje wylicza sie jako iloraz zysku przypadajacego na akcjonariuszy spétki oraz $redniej wazonej
liczby akcji zwyktych w ciagu roku, w wytaczeniem akcji nabytych przez spétke i wykazywanych jako akcje wtasne.

12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone
31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Zysk przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej (162 844) (286 198)
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys.) 34 091 34 068
Zysk na jedna akcje (4,78) (8,4)

Rozwodniony zysk na jedng akcje nie r6zni sie od podstawowego zysku na jedng akcje.
Srednia wazona liczba akcji zwyktych za rok 2012 zostata ustalona przy uwzglednieniu zmian w liczbie akcji (rejestracja
podwyzszenia kapitatu z dnia 12 listopada 2012 r. z 34 068 252 do 34 231 466).

Dla celéw obliczenia zysku na jedng akcje, dla danych poréwnawczych zostata zastosowana liczba akcji, wyemitowanych w
ramach potaczenia.
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33 Segmenty sprawozdawcze

Zgodnie z definicjg zawartqg w MSSF 8 Grupa CPD stanowi i jest uznawana przez Zarzad jako jeden segment operacyjny.

Podziat zewngtrznych przychodéw operacyjnych jest zaprezentowany w nocie 15.

Na koniec roku jednostka dominujaca Grupy CPD miata siedzibe w Warszawie nie posiadata srodkéw trwatych w roku biezacym

ani poprzednich.

Przychody z dziatalnosci operacyjnej od spétek spoza Grupy CPD dzielg sie na kraje:

12 miesiecy 12 miesigcy

zakonczone zakonczone

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Polska 13187 20613
Cypr 913 6 942
Wielka Brytania 0 4120
Witochy 2540 4977
Czarnogéra 0 4975
Wegry 88 3
16 728 41 630

Aktywa trwate w tym: nieruchomosci inwestycyjne, rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne i wartos¢ firmy s alokowane

w nastepujacy sposob:

31 grudnia 2012

31 grudnia 2011

Polska 438 016 534 404
Cypr 35 23 049
Pozostate 1114 1129

439 166 558 582

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone i zatwierdzone przez Zarzad spoétki w dniu 21.03.2013 r.,

podpisane w jego imieniu przez:

Andrew Morrison Shepherd
Prezes Zarzadu

Aled Rhys Jones
Czionek Zarzadu

Andrew Pegge

Czionek Zarzadu Czionek Zarzadu

Elzbieta Donata Wiczkowska



