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Szanowni PaŒstwo,  

 

 

w imieniu ZarzŃdu Polskiego Holdingu NieruchomoŜci S.A. mam zaszczyt przekazaĺ PaŒstwu Jednostkowy Raport Roczny 

Polskiego Holdingu NieruchomoŜci S.A. oraz Skonsolidowany Raport Roczny Grupy Kapitağowej Polskiego Holdingu 

NieruchomoŜci S.A., w kt·rych przedstawiliŜmy nasze wyniki finansowe i najwaŨniejsze osiŃgniňcia w 2019 roku. 

W 2019 roku sp·ğka odnotowağa bardzo dobre wyniki finansowe, jednak w obliczu narastajŃcych zagroŨeŒ zwiŃzanych z 

globalnym rozprzestrzenianiem siň wirusa COVID-19, Polski Holding NieruchomoŜci S.A. podjŃğ dziağania majŃce 

zminimalizowaĺ jego negatywny wpğyw na bieŨŃcŃ dziağalnoŜĺ Sp·ğki. RozpoczňliŜmy intensywne prace analityczne 

dotyczŃce dğugofalowego wpğywu globalnej pandemii na funkcjonowanie sp·ğki. PrzygotowujŃc przedmiotowŃ analizň, 

bierzemy pod uwagň takŨe informacjň od Komisji Nadzoru Finansowego, zgodnie z kt·rŃ emitenci powinni zapewniĺ 

przejrzystoŜĺ informacji dot. faktycznego i potencjalnego wpğywu koronawirusa COVID-19 na ich dziağalnoŜĺ. 

IntencjŃ podejmowanych obecnie przez nas dziağaŒ jest jak najlepsze przygotowanie Sp·ğki do funkcjonowania w trudnej 

sytuacji rynkowej oraz utrzymanie Sp·ğki w dobrej kondycji finansowej tak w 2020 jak i 2021 roku. Zdajemy sobie sprawň, 

Ũe narastajŃce turbulencje zar·wno na rynku globalnym, jak i krajowym przynieŜĺ mogŃ spadki popytu i konsumpcji, 

przerwanie ğaŒcucha dostaw, a w efekcie spowolnienie gospodarcze. PrzeğoŨyĺ siň to moŨe w dğuŨszym terminie na 

ograniczenie zam·wieŒ na usğugi budowlane i wynajem powierzchni komercyjnych, obniŨenie cen nieruchomoŜci, jak i 

tymczasowe wstrzymanie realizacji projekt·w. Ze wzglňdu na bezprecedensowŃ sytuacjň, trudno jest w tej chwili 

przesŃdziĺ, jak gğňboki bňdzie wpğyw pandemii na dziağalnoŜĺ naszej Sp·ğki. 

Za nami jednak dobry rok peğen ambitnych i interesujŃcych projekt·w inwestycyjnych. Udağo nam siň umocniĺ naszŃ 

pozycjň rynkowŃ we wszystkich kluczowych segmentach, jak r·wnieŨ poprawiĺ wyniki finansowe. Portfel naszej Grupy 

obejmuje obecnie 152 aktywa nieruchomoŜciowe o ğŃcznej wartoŜci 2,9 mld zğ. Plasuje nas to w czoğ·wce najwiňkszych 

firm rynku nieruchomoŜci w Polsce. Celem strategicznym naszych dziağaŒ pozostaje wzrost wartoŜci sp·ğki i poprawa 

efektywnoŜci Grupy.  

W minionym roku znaczŃco zwiňkszyliŜmy inwestycje na komercyjnym rynku nieruchomoŜci. RozpoczňliŜmy budowň 

naszej flagowej inwestycji ï 155-metrowego kompleksu biurowo-handlowego SKYSAWA, poğoŨonego w Ŝcisğym centrum 

Warszawy, przy ul. świňtokrzyskiej 36. Budynek o powierzchni 40 tys. mkw. bez wŃtpienia ma szansň staĺ siň jednŃ z 

wizyt·wek stolicy i kluczowym punktem na mapie architektonicznej miasta. Inwestycja zyskağa juŨ uznanie 

miňdzynarodowych ekspert·w ï budynek A wchodzŃcy w skğad kompleksu znalazğ siň wŜr·d piňciu europejskich inwestycji 

nominowanych do prestiŨowej nagrody BREEAM Awards 2020 w kategorii ĂCommercial Projects ï Design Stage Awardò. 

W konkursie wyr·Ũniane sŃ projekty wyznaczajŃce standardy w zakresie rozwiŃzaŒ proekologicznych i zr·wnowaŨonego 

budownictwa. Do realizowanych przez naszŃ Grupň inwestycji na rynku budownictwa biurowego doğŃczŃ trzy kolejne 

znaczŃce projekty ï nowoczesny kompleks Marina Office w nadmorskiej czňŜci Gdyni oraz dwa budynki klasy A w 

Warszawie ï INTRACO Prime oraz budynek przy al. Prymasa TysiŃclecia.  

Nasza Grupa znaczŃco umacnia r·wnieŨ pozycjň na dynamicznie rozwijajŃcym siň rynku mieszkaniowym. W ubiegğym roku 

kontynuowaliŜmy budowň unikatowego kompleksu apartament·w Yacht Park w Gdyni oraz osiedla mieszkaniowego VIS ê 

VIS na warszawskiej Woli. SprzedaŨ mieszkaŒ w obydwu inwestycjach jest na bardzo zadowalajŃcym poziomie ï w ramach 

pierwszego etapu inwestycji VIS ê VIS WOLA sprzedanych zostağo 100 proc. mieszkaŒ. W ramach drugiego etapu, 

sprzedanych lub zarezerwowanych zostağo 97 proc. lokali. W inwestycji Yacht Park sprzedanych lub zarezerwowanych 

zostağo 3/4 dostňpnych apartament·w. Do realizowanych przez Grupň projekt·w mieszkaniowych doğŃczŃ kolejne. 

JeŜli chodzi o segment budownictwa logistycznego kontynuowaliŜmy w 2019 roku wsp·ğpracň ze sp·ğkŃ Hillwood Polska. 

Wsp·lnie zrealizowaliŜmy czwarty etap inwestycji magazynowej Hillwood&PHN Pruszk·w, jak r·wnieŨ budowň hali 

magazynowej w świebodzinie, kt·ra powstağa w formule BTS (built to suit) dla firmy Moto-Profil, jednego z najwiňkszych 

dystrybutor·w czňŜci i akcesori·w motoryzacyjnych.  

Obszarem naszej dziağalnoŜci, w kt·rym chcemy umacniaĺ naszŃ pozycjň, jest rynek hotelowy. W marcu 2019 roku 

podpisaliŜmy z Polskim Holdingiem Hotelowym i ZarzŃdem Morskim Port·w Szczecin i świnoujŜcie umowň o wsp·ğpracy 

przy realizacji budowy nowego obiektu hotelowego w Miňdzywodziu na wyspie Wolin. Ponadto, we wsp·ğpracy z Polskim 

Holdingiem Hotelowym planujemy realizacjň nowoczesnego kompleksu hotelowego przy al. Wilanowskiej w Warszawie.  

NaszŃ intencjŃ jest zbudowanie mocnej i konkurencyjnej Grupy kapitağowej. Istotnym krokiem w tym kierunku byğo 

wğŃczenie w grudniu 2019 roku do naszej Grupy dw·ch sp·ğek ï PBP Chemobudowa-Krak·w S.A. i katowickiego Centrum 

Biurowego Plac Grunwaldzki S.A. Chemobudowa-Krak·w to sp·ğka z 70-letniŃ tradycjŃ, ogromnym potencjağem wzrostu, 

zajmujŃca siň generalnym wykonawstwem. Centrum Biurowe Plac Grunwaldzki jest wğaŜcicielem nieruchomoŜci biurowej w 

Katowicach o powierzchni ponad 17 tys. mkw. Dziňki konsolidacji znaczŃco zwiňkszymy skalň naszego dziağania i 

poprawimy naszŃ pozycjŃ konkurencyjnŃ na krajowym rynku nieruchomoŜci. Bez wŃtpienia pojawia siň realna szansa 

stworzenia silnego, polskiego centrum wiedzy, pomysğ·w biznesowych i innowacji dla branŨy nieruchomoŜci.  
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W najbliŨszych latach planujemy zintensyfikowaĺ program inwestycji w oparciu o atrakcyjne lokalizacje poğoŨone w 

Warszawie i jej okolicach, jak r·wnieŨ w duŨych centrach regionalnych. Istotnym elementem bňdŃ r·wnieŨ przejňcia 

istniejŃcych nieruchomoŜci, jak na przykğad zrealizowana w lipcu 2019 roku transakcja nabycia przez naszŃ Grupň 

budynk·w biurowych przy ul. Branickiego w warszawskiej dzielnicy Wilan·w od firmy Polnord. Dziňki nabyciu dw·ch 

budynk·w klasy A w ramach projektu ĂWilan·w Office Parkò zwiňkszyliŜmy powierzchniň biurowŃ pod wynajem o ponad 17 

tys. mkw. Biurowce charakteryzujŃ siň bardzo dobrŃ lokalizacjŃ oraz wysokim standardem oferowanej powierzchni ï 

uzyskağy nowoczesne standardy ekologiczne. 

Poprawa efektywnoŜci operacyjnej oraz intensyfikacja programu inwestycyjnego sp·ğki przeğoŨyğa siň pozytywnie na nasze 

wyniki finansowe. W 2019 roku zwiňkszyliŜmy przychody z najmu do 171,9 mln PLN z 160,0 mln PLN w 2018 roku. Zysk 

netto wzr·sğ 44 proc. w por·wnaniu do roku 2018. Na uwagň zasğuguje r·wnieŨ poprawa wyniku EBIDTA, kt·ry wzr·sğ  

blisko dwukrotnie do 119,4 mln PLN  w por·wnaniu z rokiem wczeŜniej. 

Sp·ğki Skarbu PaŒstwa sŃ naszymi naturalnymi partnerami do wsp·ğpracy. W ramach prowadzonych przez nas dziağaŒ 

bňdziemy stawiaĺ na tworzenie partnerstw strategicznych szczeg·lnie ze sp·ğkami Skarbu PaŒstwa i podmiotami sektora 

publicznego, chcŃc byĺ dla nich firmŃ pierwszego wyboru z segmentu nieruchomoŜci. 

W imieniu ZarzŃdu Polskiego Holdingu NieruchomoŜci S.A. chciağbym podziňkowaĺ wszystkim pracownikom naszej Grupy 

za ich ogromne zaangaŨowanie w realizacjň ambitnych plan·w rozwojowych.  

Podziňkowania za zaufanie i wsparcie przy realizacji naszej strategii kierujň r·wnieŨ do Rady Nadzorczej i do naszych 

Akcjonariuszy. Przed nami rok peğen wyzwaŒ i ciňŨkiej pracy. Wierzň, Ũe dalszy rozw·j organiczny, silnie wsparty 

selektywnymi przejňciami kolejnych aktyw·w i podmiot·w z branŨy, a takŨe kontynuacja poprawy efektywnoŜci operacyjnej, 

pozwolŃ nam zwiňkszyĺ wartoŜĺ sp·ğki dla Akcjonariuszy i dalej umacniaĺ pozycjň rynkowŃ naszej Grupy. 

 

Z powaŨaniem, 

 

Marcin Mazurek 

Prezes ZarzŃdu 

Polskiego Holdingu NieruchomoŜci S.A. 
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Wybrane dane finansowe 

 

Wybrane skonsolidowane dane finansowe 

w mln PLN  w mln EUR 

Rok zakoŒczony 
31 grudnia 2019 

Rok zakoŒczony 
31 grudnia 2018 

 Rok zakoŒczony 
31 grudnia 2019 

Rok zakoŒczony 
31 grudnia 2018 

I. Przychody operacyjne 209,1                                          169,0    48,6                        39,3                       

II. Zysk (strata) z dziağalnoŜci operacyjnej 117,4                        65,2                          27,3                       15,2                         

III. Zysk (strata) brutto z dziağalnoŜci kontynuowanej 96,9                        58,4                          22,5                        13,6                         

IV. Zysk (strata) netto 69,0                        47,8                          16,0                        11,1                         

V. Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci 
operacyjnej 

163,2                        82,5                          37,9                        19,2                       

VI. Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci 
inwestycyjnej 

(125,5)                     (56,7)                          (29,2)                     (13,2)                         

VII. Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci 
finansowej 

131,4                     (15,6)                       30,5                       (3,6)                    

VIII. Przepğywy pieniňŨne netto razem 169,1                       10,2                          39,3                          2,4                         

  
Stan na  

31 grudnia 2019 
Stan na  

31 grudnia 2018 
 Stan na  

31 grudnia 2019 
Stan na  

31 grudnia 2018 

IX. Aktywa 3 784,1                   2 783,5                     888,6                      653,6                     

X. ZobowiŃzania dğugoterminowe 874,6                      420,0                        205,4                       98,6                     

XI. ZobowiŃzania kr·tkoterminowe 627,0                      315,5                         147,2                        74,1                       

XII. Kapitağ wğasny przypadajŃcy akcjonariuszom 
jednostki dominujŃcej 

2 251,0                   2 021,0                     528,6  474,6                     

XIII. Kapitağ zakğadowy 51,0                        46,8                          12,0                        11,0                       

XIV. Liczba akcji (szt.) 51 051 249 46 828 876   51 051 249 46 828 876 

XV. Zysk (strata) netto na jednŃ akcjň przypadajŃcy 
akcjonariuszom jednostki dominujŃcej (PLN / EUR) 

1,44                        1,02                          0,34                        0,24                       

XVI. WartoŜĺ ksiňgowa na jednŃ akcjň przypadajŃca 
akcjonariuszom jednostki dominujŃcej (PLN / EUR) 

44,09 43,16   10,35 10,14 

       

       

PowyŨsze dane finansowe za okres zakoŒczony 31 grudnia 2019 roku i okres zakoŒczony 31 grudnia 2018 roku zostağy przeliczone na 
EUR wedğug nastňpujŃcych zasad: 

- pozycje aktyw·w i pasyw·w - wedğug Ŝredniego kursu ustalonego przez Narodowy Bank Polski na 31 grudnia 2019 roku: 4,2585 
PLN/EUR; 

- pozycje skonsolidowanego sprawozdania z cağkowitych dochod·w oraz skonsolidowanego rachunku przepğyw·w pieniňŨnych - 
wedğug kursu stanowiŃcego ŜredniŃ arytmetycznŃ Ŝrednich kurs·w ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzieŒ 
kaŨdego miesiŃca okresu sprawozdawczego od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku: 4,3018 PLN/EUR  



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOśCI S.A. 

Spis treŜci 

(Wszystkie kwoty wyraŨone sŃ w mln PLN o ile nie podano inaczej) 

 

Spis treŜci 

A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe ................................................................................................................................ 11 
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej ........................................................................................................................ 11 
Skonsolidowane sprawozdanie z cağkowitych dochod·w .................................................................................................................. 12 
Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wğasnym ........................................................................................................... 13 
Skonsolidowane sprawozdanie z przepğyw·w pieniňŨnych ................................................................................................................ 14 

Zasady (polityka) rachunkowoŜci oraz dodatkowe noty objaŜniajŃce ............................................................................................... 15 
1. Informacje og·lne .................................................................................................................................................................... 15 
1.1 O Sp·ğce .................................................................................................................................................................................. 15 
1.2 Skğad ZarzŃdu .......................................................................................................................................................................... 15 
1.3 Struktura Grupy Kapitağowej ..................................................................................................................................................... 16 

1.4       Zmiany w strukturze Grupy Kapitağowej .................................................................................................................................... 17 

2. Podstawa sporzŃdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego .................................................................................. 18 
3. Nowe standardy i interpretacje, kt·re zostağy opublikowane, a nie weszğy jeszcze w Ũycie ....................................................... 18 

4. Istotne zasady (polityka) rachunkowoŜci .................................................................................................................................. 19 
4.1 Zmiany w polityce rachunkowoŜci wynikajŃce z nowych standard·w i interpretacji oraz zmian do istniejŃcych standard·w i 

interpretacji........................................................................................................................................................................................... 19 
4.1.1 Zastosowanie MSSF 16  Leasing ............................................................................................................................................. 19 
4.1.2 Pozostağe nowe i zmienione standardy i interpretacje .............................................................................................................. 20 

4.2 NieruchomoŜci inwestycyjne .................................................................................................................................................... 21 

4.3 Rzeczowe aktywa trwağe .......................................................................................................................................................... 21 
4.4 WartoŜci niematerialne ............................................................................................................................................................. 22 
4.5 Wycena pozycji wyraŨonych w walutach obcych ...................................................................................................................... 22 

4.5.1 Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji .................................................................................................................................. 22 

4.5.2 Transakcje i salda .................................................................................................................................................................... 22 
4.6 Utrata wartoŜci aktyw·w niefinansowych .................................................................................................................................. 23 
4.7 Leasing finansowy i operacyjny ................................................................................................................................................ 23 

4.8 Aktywa finansowe .................................................................................................................................................................... 23 
4.9 NaleŨnoŜci handlowe oraz pozostağe aktywa............................................................................................................................ 24 

4.10 Zapasy ..................................................................................................................................................................................... 24 
4.11 środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty ........................................................................................................................................... 25 
4.12 DziağalnoŜĺ zaniechana............................................................................................................................................................ 25 

4.13 Kapitağy .................................................................................................................................................................................... 25 
4.14 ZobowiŃzania handlowe oraz pozostağe zobowiŃzania ............................................................................................................. 25 
4.15 Podatek dochodowy ................................................................................................................................................................. 25 

4.16 świadczenia pracownicze ........................................................................................................................................................ 26 

4.17 Rezerwy ................................................................................................................................................................................... 26 

4.18 Przychody ................................................................................................................................................................................ 26 
4.19 Koszty ...................................................................................................................................................................................... 27 
4.20 Dywidenda ............................................................................................................................................................................... 27 
4.21 Koszty finansowe ..................................................................................................................................................................... 27 
4.22 Metody konsolidacji .................................................................................................................................................................. 27 

5. ZarzŃdzanie ryzykiem finansowym ........................................................................................................................................... 28 
5.1 Czynniki ryzyka finansowego ................................................................................................................................................... 28 
5.1.1 Ryzyko rynkowe ....................................................................................................................................................................... 28 
5.1.2 Ryzyko kredytowe .................................................................................................................................................................... 29 
5.1.3 Ryzyko pğynnoŜci ..................................................................................................................................................................... 29 

5.1.4 RachunkowoŜĺ zabezpieczeŒ .................................................................................................................................................. 29 
5.2 ZarzŃdzanie ryzykiem kapitağowym .......................................................................................................................................... 30 

5.3 OsŃdy i szacunki ...................................................................................................................................................................... 30 
6. SezonowoŜĺ dziağalnoŜci ......................................................................................................................................................... 31 
7. Informacje dotyczŃce segment·w dziağalnoŜci ......................................................................................................................... 32 



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOśCI S.A. 

Spis treŜci 

 (Wszystkie kwoty wyraŨone sŃ w mln PLN o ile nie podano inaczej) 

 

8. NieruchomoŜci inwestycyjne .................................................................................................................................................... 33 

9. Rzeczowe aktywa trwağe .......................................................................................................................................................... 36 
10. WartoŜci niematerialne ............................................................................................................................................................. 36 
11. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wsp·ğzaleŨnych .................................................................................................. 36 

12. Dğugoterminowe i kr·tkoterminowe aktywa finansowe .............................................................................................................. 37 
13. Pozostağe aktywa trwağe ........................................................................................................................................................... 37 
14. Zapasy zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ ....................................................................................................................... 37 
15. Struktura naleŨnoŜci oraz pozostağych aktyw·w ....................................................................................................................... 38 
16. środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty oraz Ŝrodki pieniňŨne na rachunkach powierniczych. ObjaŜnienia do skonsolidowanego 

sprawozdania z przepğyw·w pieniňŨnych.............................................................................................................................................. 38 
17. Aktywa trwağe zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaŨy ............................................................................................ 39 
18. Struktura zobowiŃzaŒ ............................................................................................................................................................... 39 
19. ZadğuŨenie ............................................................................................................................................................................... 40 

20. Zaliczki zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ ....................................................................................................................... 41 
21. Aktywa i zobowiŃzania z tytuğu odroczonego podatku dochodowego ....................................................................................... 41 
22. Rezerwy ................................................................................................................................................................................... 41 

23. Kapitağ podstawowy ................................................................................................................................................................. 42 
24. Kapitağ zapasowy ..................................................................................................................................................................... 43 
25. Kapitağ z aktualizacji wyceny .................................................................................................................................................... 43 
26. Niepodzielone zyski zatrzymane .............................................................................................................................................. 43 

27. Podziağ zysku Jednostki dominujŃcej za 2018 rok .................................................................................................................... 43 
28. Rekomendacja ZarzŃdu dotyczŃca przeznaczenia zysku netto za 2019 rok ............................................................................. 43 

29. Przychody z dziağalnoŜci operacyjnej ....................................................................................................................................... 43 
30. Koszty dziağalnoŜci operacyjnej ................................................................................................................................................ 44 

31. Koszty wedğug rodzaju ............................................................................................................................................................. 44 
32. Przychody i koszty finansowe................................................................................................................................................... 45 
33. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej .............................................................................................................................. 45 

34. DziağalnoŜĺ zaniechana............................................................................................................................................................ 46 
35. Zysk (strata) netto przypadajŃcy akcjonariuszom niekontrolujŃcym .......................................................................................... 46 

36. Zysk na jednŃ akcjň ................................................................................................................................................................. 46 
37. Pozycje warunkowe ................................................................................................................................................................. 46 
38. Transakcje z podmiotami powiŃzanymi .................................................................................................................................... 46 

39. Informacje o wynagrodzeniu firmy audytorskiej ........................................................................................................................ 47 
40. Pozostağe ................................................................................................................................................................................. 48 

41. Ryzyko zwiŃzane z wpğywem koronawirusa na rynek nieruchomoŜci w Polsce ........................................................................ 49 
42. Zdarzenia po dniu bilansowym ................................................................................................................................................. 51 

B. Sprawozdanie ZarzŃdu z dziağalnoŜci Grupy Kapitağowej ........................................................................................................ 53 
1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitağowej .......................................................................................................................... 53 
1.1 O Grupie kapitağowej ................................................................................................................................................................ 53 
1.2 Grupa Kapitağowa w liczbach ................................................................................................................................................... 54 
1.3 ZarzŃd PHN S.A. ..................................................................................................................................................................... 55 

1.4 Rada Nadzorcza PHN S.A. ...................................................................................................................................................... 56 
2. Otoczenie rynkowe................................................................................................................................................................... 58 
3. Charakterystyka portfela nieruchomoŜci Grupy Kapitağowej ..................................................................................................... 62 
3.1 Portfel nieruchomoŜci Grupy Kapitağowej ................................................................................................................................. 62 
3.2 Akwizycje i dezinwestycje ........................................................................................................................................................ 64 

3.3 Kluczowe projekty deweloperskie ............................................................................................................................................. 64 

4. DziağalnoŜĺ Grupy Kapitağowej ................................................................................................................................................. 66 

4.1 Rynek najmu powierzchni komercyjnych .................................................................................................................................. 66 
4.2 Deweloperski rynek mieszkaniowy ........................................................................................................................................... 66 
4.3 Rynek hotelowy ........................................................................................................................................................................ 67 
4.4 Rynki zbytu i struktura odbiorc·w i dostawc·w ......................................................................................................................... 67 



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOśCI S.A. 

Spis treŜci 

 (Wszystkie kwoty wyraŨone sŃ w mln PLN o ile nie podano inaczej) 

 

5. Strategia i plany rozwojowe Grupy Kapitağowej ........................................................................................................................ 68 

5.1 Strategia PHN S.A. na lata 2017-2023 ..................................................................................................................................... 68 
5.2 Realizacja strategii ................................................................................................................................................................... 68 
5.3 Kluczowe wyzwania dla Grupy Kapitağowej PHN ...................................................................................................................... 69 

5.4 Ocena moŨliwoŜci realizacji zamierzeŒ inwestycyjnych ............................................................................................................ 70 
6. NajwaŨniejsze wydarzenia w 2019 roku ................................................................................................................................... 71 
7. Sytuacja finansowa Grupy Kapitağowej ..................................................................................................................................... 73 
7.1 Gğ·wne czynniki majŃce wpğyw na osiŃgniňty zysk................................................................................................................... 74 
7.2 Analiza skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej ............................................................................................... 74 

7.3 Analiza skonsolidowanego sprawozdania z cağkowitych dochod·w .......................................................................................... 76 
7.4 Analiza skonsolidowanego sprawozdania z przepğyw·w pieniňŨnych ....................................................................................... 79 
7.5 Ocena zarzŃdzania zasobami finansowymi .............................................................................................................................. 79 
7.6 R·Ũnice pomiňdzy wynikami finansowymi a prognozami .......................................................................................................... 80 

8. Organizacja Grupy Kapitağowej ................................................................................................................................................ 81 
8.1 Struktura Grupy Kapitağowej ..................................................................................................................................................... 81 
8.2 PowiŃzania organizacyjne lub kapitağowe Grupy z innymi podmiotami ..................................................................................... 82 

8.3 Istotne transakcje zawarte na innych warunkach niŨ rynkowe .................................................................................................. 82 
8.4 Zmiany w zasadach ZarzŃdzania GrupŃ KapitağowŃ ................................................................................................................ 82 
8.5 Wynagrodzenia, umowy i transakcje os·b zarzŃdzajŃcych i nadzorujŃcych ............................................................................. 82 
9. Istotne czynniki ryzyka ............................................................................................................................................................. 83 

9.1 Ryzyko prawne ........................................................................................................................................................................ 83 
9.2 Ryzyko rynkowe ....................................................................................................................................................................... 86 

9.3 Ryzyko pğynnoŜci i kredytowe................................................................................................................................................... 87 
9.4 Ryzyko branŨowe ..................................................................................................................................................................... 87 

9.5 Pozostağe ryzyka ...................................................................................................................................................................... 90 
10. PHN na rynku kapitağowym ...................................................................................................................................................... 93 
10.1 Notowania ................................................................................................................................................................................ 93 

10.2 Relacje inwestorskie ................................................................................................................................................................ 96 
10.3 Rekomendacje analityk·w ........................................................................................................................................................ 96 

10.4 Polityka dywidendowa .............................................................................................................................................................. 96 
10.5 Kalendarium gğ·wnych wydarzeŒ korporacyjnych w 2020 roku ................................................................................................ 97 
11. Ğad korporacyjny ...................................................................................................................................................................... 98 

11.1 Stosowany zbi·r zasad ğadu korporacyjnego ............................................................................................................................ 98 
11.2 Podstawowe cechy system·w kontroli wewnňtrznej i zarzŃdzania ryzykiem........................................................................... 102 

11.3 Akcjonariusze posiadajŃcy znaczne pakiety akcji ................................................................................................................... 104 
11.3.1 Struktura akcjonariatu ............................................................................................................................................................ 104 

11.3.2 Akcje jednostki dominujŃcej w posiadaniu os·b zarzŃdzajŃcych i nadzorujŃcych ................................................................... 104 
11.3.3 Program akcji pracowniczych ................................................................................................................................................. 104 
11.3.4 Nabycie akcji wğasnych .......................................................................................................................................................... 104 
11.3.5 Posiadacze papier·w wartoŜciowych, kt·re dajŃ specjalne uprawnienia kontrolne ................................................................. 104 
11.3.6 Ograniczenia odnoŜnie do wykonywania prawa gğosu i przenoszenia praw wğasnoŜci papier·w wartoŜciowych .................... 105 

11.3.7 Zasady zmiany Statutu Sp·ğki ................................................................................................................................................ 105 
11.3.8 Skğad osobowy i zasady dziağania ZarzŃdu oraz Rady Nadzorczej Sp·ğki oraz ich komitet·w ................................................ 106 
11.3.9 Spos·b dziağania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia .............................................................................. 115 
12. Spoğeczna odpowiedzialnoŜĺ biznesu .................................................................................................................................... 118 
12.1 Cel dziağania oraz wartoŜci ..................................................................................................................................................... 118 

12.2 Narzňdzia realizacji strategii CSR .......................................................................................................................................... 118 

12.3 Etyka w dziağaniu ................................................................................................................................................................... 118 

12.4 DziağalnoŜĺ na rzecz spoğeczeŒstwa ...................................................................................................................................... 119 
12.5 Wpğyw na Ŝrodowisko ............................................................................................................................................................. 119 
13. Pozostağe informacje .............................................................................................................................................................. 120 
13.1 Umowy kredyt·w i poŨyczek .................................................................................................................................................. 120 



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOśCI S.A. 

Spis treŜci 

 (Wszystkie kwoty wyraŨone sŃ w mln PLN o ile nie podano inaczej) 

 

13.2 Emisja papier·w wartoŜciowych ............................................................................................................................................. 120 

13.3 Udzielone i otrzymane w roku obrotowym porňczenia i gwarancje ......................................................................................... 120 
13.4 Postňpowania sŃdowe, arbitraŨowe i administracyjne ............................................................................................................ 120 
13.5 Umowa z firmŃ audytorskŃ ..................................................................................................................................................... 120 

14. OŜwiadczenia ZarzŃdu ........................................................................................................................................................... 121 
14.1 W sprawie rzetelnoŜci sporzŃdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego ............................................................. 121 
14.2 W sprawie podmiotu uprawnionego do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego ............................................ 121 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 

GRUPY KAPITAĞOWEJ 

POLSKI HOLDING NIERUCHOMOśCI S.A. 

 

 

ZA ROK ZAKOőCZONY 31 GRUDNIA 2019 ROKU 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SPORZłDZONE ZGODNIE Z MIŇDZYNARODOWYMI STANDARDAMI  

SPRAWOZDAWCZOśCI FINANSOWEJ ZATWIERDZONYMI PRZEZ UNIŇ EUROPEJSKł 

 

 

 

 

 

 



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOśCI S.A. 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2019 rok 

(Wszystkie kwoty wyraŨone sŃ w mln PLN o ile nie podano inaczej) 

 

Zasady (polityka) rachunkowoŜci oraz dodatkowe noty objaŜniajŃce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zağŃczone na stronach  

od 15 do 51 stanowiŃ jego integralnŃ czňŜĺ 

11 

A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe 

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej  

na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku 

  Nota 31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Aktywa trwağe       

NieruchomoŜci inwestycyjne  8 2 937,2 2 320,7 

Rzeczowe aktywa trwağe  9 90,6 56,4 

WartoŜci niematerialne 10  23,9 0,7 

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wsp·ğzaleŨnych 11 2,0 12,9 

Aktywa z tytuğu odroczonego podatku dochodowego  21 49,7 53,6 

Dğugoterminowe aktywa finansowe 12 5,0 39,8 

Pozostağe aktywa trwağe 13 12,8 13,0 

Aktywa trwağe razem   3 121,2 2 497,1 

Aktywa obrotowe     

Zapasy zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ 14 247,6 131,6 

NaleŨnoŜci handlowe oraz pozostağe aktywa 15 81,0 40,1 

NaleŨnoŜci z tytuğu podatku dochodowego  15  1,0 0,4 

Kr·tkoterminowe aktywa finansowe 12 33,9 0,0 

środki pieniňŨne na rachunkach powierniczych 16 73,8 23,9 

środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty 16 209,6 90,4 

Aktywa obrotowe razem   646,9 286,4 

Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaŨy 17 16,0 0,0 

Aktywa razem   3 784,1 2 783,5 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe    

ZobowiŃzania handlowe oraz pozostağe zobowiŃzania 18 (152,1) (47,2) 

Kr·tkoterminowe zadğuŨenie 19 (182,4) (149,5) 

ZobowiŃzania z tytuğu leasingu 18 (18,2) (0,1) 

Zaliczki zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ 20 (211,4) (63,9) 

ZobowiŃzania z tytuğu podatku dochodowego 18 (0,4) (0,8) 

Rezerwy kr·tkoterminowe 22 (62,5) (54,0) 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe razem   (627,0) (315,5) 

ZobowiŃzania dğugoterminowe    

Dğugoterminowe zadğuŨenie 19 (524,0) (378,6) 

ZobowiŃzania z tytuğu leasingu 18 (264,9) (0,1) 

ZobowiŃzania z tytuğu odroczonego podatku dochodowego 21 (54,1) (22,8) 

Rezerwy dğugoterminowe 22 (28,2) (15,9) 

Pozostağe zobowiŃzania dğugoterminowe 18 (3,4) (2,6) 

ZobowiŃzania dğugoterminowe razem   (874,6) (420,0) 

ZobowiŃzania razem   (1 501,6) (735,5) 

Aktywa netto   2 282,5 2 048,0 

Kapitağy     

Kapitağ podstawowy 23 46,8 46,8 

Kapitağ podstawowy niezarejestrowany 23 4,2 0,0 

Kapitağ zapasowy 24 2 048,2 1 860,0 

Kapitağ z aktualizacji wyceny 25 3,1 3,0 

Niepodzielone zyski zatrzymane 26 148,7 111,2 

Kapitağ wğasny przypadajŃcy akcjonariuszom jednostki dominujŃcej   2 251,0 2 021,0 

Udziağy niekontrolujŃce  31,5 27,0 

Kapitağ wğasny og·ğem   2 282,5 2 048,0 
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Skonsolidowane sprawozdanie z cağkowitych dochod·w 

za rok zakoŒczony 31 grudnia 2019 roku 

 

  Nota 

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

DziağalnoŜĺ operacyjna     
Przychody z najmu 29 171,9                      160,0  

Koszty utrzymania nieruchomoŜci 30 (73,8)                       (75,4) 

Wynik z najmu   98,1                        84,6  

Przychody z dziağalnoŜci deweloperskiej 29 22,3                          0,6  

Koszty dziağalnoŜci deweloperskiej 30 (18,0)                         (0,5) 

Wynik na dziağalnoŜci deweloperskiej   4,3                          0,1  

Przychody z dziağalnoŜci budowlanej  5,3 0,0 

Koszty dziağalnoŜci budowlanej  (4,9) 0,0 

Wynik na dziağalnoŜci budowlanej  0,4 0,0 

Przychody z pozostağej dziağalnoŜci 29 9,6                          8,4  

Koszty pozostağej dziağalnoŜci 30 (9,4)                         (7,1) 

Wynik z pozostağej dziağalnoŜci   0,2                          1,3  

Koszty administracyjne i sprzedaŨy 31 (39,2)                       (32,3) 

Zmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci inwestycyjnych 8 57,4                        13,7  

Zysk (strata) ze zbycia nieruchomoŜci inwestycyjnych 8 0,3                          0,0  

Pozostağe przychody 29 19,2                          8,8  

Pozostağe koszty 30 (23,3)                       (11,0) 

Zysk (strata) z dziağalnoŜci operacyjnej   117,4                        65,2  

Przychody finansowe 32 8,1                          2,8  

Koszty finansowe 32 (32,6)                       (16,8) 

Zysk (strata) netto z dziağalnoŜci finansowej   (24,5)                       (14,0) 

Udziağ w zyskach jednostek stowarzyszonych i wsp·ğzaleŨnych 11 4,0                          7,2  

Zysk (strata) przed opodatkowaniem z dziağalnoŜci kontynuowanej   96,9                        58,4  

Podatek dochodowy 33 (27,9)                       (10,6) 

Zysk (strata) netto z dziağalnoŜci kontynuowanej   69,0                        47,8  

Zysk (strata) netto   69,0                        47,8  

Pozostağe cağkowite dochody:     

Instrumenty zabezpieczajŃce  0,1                         (0,3) 

Pozostağe cağkowite dochody   0,1                         (0,3) 

Cağkowite dochody og·ğem   69,1                        47,5  

    

Zysk (strata) netto przypadajŃcy    

akcjonariuszom jednostki dominujŃcej 35 67,6 47,7  

akcjonariuszom niekontrolujŃcym  1,4 0,1 

Cağkowite dochody przypadajŃce    

akcjonariuszom jednostki dominujŃcej 35 67,7                        47,4  

akcjonariuszom niekontrolujŃcym  1,4                         0,1 

    

    

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na jednŃ akcjň przypadajŃcy 
akcjonariuszom jednostki dominujŃcej 

36 1,44 PLN 1,02 PLN 

    

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na jednŃ akcjň z dziağalnoŜci 
kontynuowanej  przypadajŃcy akcjonariuszom jednostki dominujŃcej 

36 1,44 PLN 1,02 PLN 
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Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wğasnym 

za rok zakoŒczony 31 grudnia 2019 roku 

 
   Kapitağ przypadajŃcy akcjonariuszom jednostki dominujŃcej   
  

        

  

Nota 
Kapitağ 

podstawowy 

 
Kapitağ 

podstawowy 
niezarejestrowany 

Kapitağ 
zapasowy 

Kapitağ z 
aktualizacji 

wyceny 

Niepodzielone 
zyski 

zatrzymane 

Kapitağ przypadajŃcy 
akcjonariuszom jednostki 

dominujŃcej 
Udziağy 

niekontrolujŃce 
Kapitağ  
razem 

  
 

 
      

Stan na 1 stycznia 2019 roku   46,8 0,0 1 860,0 3,0 111,2 2 021,0 27,0 2 048,0 

Zysk netto za okres      67,6 67,6 1,4 69,0 

Pozostağe cağkowite dochody - instrumenty 
zabezpieczajŃce 

  
 

 0,1  0,1  0,1 

Cağkowite dochody og·ğem za okres   -  - 0,1 67,6 67,6 1,4 69,1 

Zmiana struktury udziağu niekontrolujŃcego      1,6 1,6 (2,0) (0,4) 

Emisja akcji 23 0,0  0,4   0,4  0,4 

Emisja akcji zwiŃzana z objňciem kontroli 23  4,2 175,3   179,5 5,1 184,6 

Wypğata dywidendy 26     (19,2) (19,2)  (19,2) 

Transfer pomiňdzy kapitağami 26   12,5  (12,5) -  - 

Stan na 31 grudnia 2019 roku   46,8 4,2 2 048,2 3,1 148,7 2 251,0 31,5 2 282,5 
          

Stan na 1 stycznia 2018 roku   46,8 0,0 1 847,0 3,3 88,7 1 985,8 27,5 2 013,3 

Korekta bilansu otwarcia      (0,5) (0,5)  (0,5) 

      - zmiana polityki rachunkowoŜci (MSSF 9)      (0,5) (0,5)  (0,5) 

Bilans otwarcia po korektach  46,8  1 847,0 3,3 88,2 1 985,3 27,5 2 012,8 

Zysk netto za okres      47,7 47,7 0,1 47,8 

Pozostağe cağkowite dochody - instrumenty 
zabezpieczajŃce 

    (0,3)  (0,3)  (0,3) 

Cağkowite dochody og·ğem za okres       (0,3) 47,7 47,4 0,1 47,5 

Zmiana struktury udziağu niekontrolujŃcego      0,9 0,9 (0,6) 0,3 

Emisja akcji    0,1   0,1  0,1 

Wypğata dywidendy      (12,7) (12,7)  (12,7) 

Transfer pomiňdzy kapitağami    12,9  (12,9) 0,0  0,0 

Stan na 31 grudnia 2018 roku   46,8 0,0 1 860,0 3,0 111,2 2 021,0 27,0 2 048,0 
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Skonsolidowane sprawozdanie z przepğyw·w pieniňŨnych  

za rok zakoŒczony 31 grudnia 2019 roku 

 

  

  Rok zakoŒczony 

Nota 31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

     

Przepğywy Ŝrodk·w pieniňŨnych z dziağalnoŜci operacyjnej     
     

Zysk / Strata przed opodatkowaniem   96,9 58,4 

    

Korekty przepğyw·w z dziağalnoŜci operacyjnej  66,3 24,1 

Amortyzacja  2,0 1,4 

Rozliczenie koszt·w aranŨacji  10,7 8,6 

Zmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci inwestycyjnych i wynik na zbyciu  (57,7) (13,7) 

Zmiana wartoŜci pozostağych aktyw·w i wynik na zbyciu 16 (4,8) (2,6) 

Udziağ w zyskach (stratach) jednostek wsp·ğzaleŨnych  (4,0) (7,2) 

R·Ũnice kursowe netto  0,2 0,0 

Przychody odsetkowe z dziağalnoŜci inwestycyjnej  (2,5) (0,2) 

Koszty finansowania   26,9 11,8 

Zmiana kapitağu obrotowego 16 108,2 34,9 

Podatek dochodowy zapğacony  (9,7) (8,9) 

Objňcie kontroli (ujemna wartoŜĺ firmy)  (3,0) 0,0 

    

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej   163,2 82,5 

    

Przepğywy Ŝrodk·w pieniňŨnych z dziağalnoŜci inwestycyjnej    

    

Wpğywy razem  62,8 20,3 

SprzedaŨ nieruchomoŜci inwestycyjnych  36,3 19,8 

Odsetki z dziağalnoŜci inwestycyjnej  1,3 0,5 

Zbycie udziağ·w w jednostkach zaleŨnych  1,3 0,0 

środki pieniňŨne w sprzedanych jednostkach zaleŨnych  (0,4) 0,0 

środki pieniňŨne w nabytych jednostkach zaleŨnych  16,4 0,0 

Spğata poŨyczek od jednostek powiŃzanych  7,9 0,0 

Wypğywy razem  (188,3) (77,0) 

Nakğady i nabycie nieruchomoŜci inwestycyjnych  (179,2) (38,0) 

Nabycie  rzeczowych aktyw·w trwağych i wartoŜci niematerialnych  (5,5) (10,0) 

PoŨyczki  (3,6) (29,0) 

    

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej   (125,5) (56,7) 

    

Przepğywy Ŝrodk·w pieniňŨnych z dziağalnoŜci finansowej    

    

Wpğywy razem  235,7 42,3 

Kredyty  75,7 42,3 

Emisja obligacji  160,0 0,0 

Wypğywy razem  (104,3) (57,9) 

Kredyty  (56,6) (45,1) 

Spğata zobowiŃzaŒ z tytuğu leasingu finansowego  (8,4) (0,1) 

Koszty finansowania  (18,8) 0,0 

Dywidendy  (19,2) (12,7) 

Wydatki zwiŃzane z pozyskaniem kapitağu  (1,3) 0,0 

    

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej   131,4 (15,6) 

    

Przepğywy pieniňŨne netto   169,1 10,2 

Bilansowa zmiana stanu Ŝrodk·w pieniňŨnych  169,1 10,2 

środki pieniňŨne na poczŃtek okresu  114,3 104,1 

środki pieniňŨne na koniec okresu, 
w tym: 

  283,4 114,3 

środki pieniňŨne o ograniczonej moŨliwoŜci dysponowania   94,7 19,9 
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Zasady (polityka) rachunkowoŜci oraz dodatkowe noty objaŜniajŃce 

1. Informacje og·lne 

1.1 O Sp·ğce

Polski Holding NieruchomoŜci S.A. (ĂPHN S.Aò., ĂJednostka 

DominujŃcaò, ĂSp·ğkaò) z siedzibŃ w Warszawie przy al. Jana 

Pawğa II 12 jest jednostkŃ dominujŃcŃ Grupy Kapitağowej 

obejmujŃcej PHN S.A. oraz jej jednostek zaleŨnych (ğŃcznie 

ĂGrupaò). Podmiotem kontrolujŃcym PHN S.A. na dzieŒ 

bilansowy byğ Skarb PaŒstwa.  

PHN S.A. wraz ze sp·ğkami tworzŃcymi Grupň KapitağowŃ jest 

jednym z najwiňkszych w Polsce podmiot·w w sektorze 

nieruchomoŜci komercyjnych pod wzglňdem wartoŜci portfela. 

Portfel Grupy obejmuje ponad 152 wydzielonych biznesowo 

nieruchomoŜci o wartoŜci okoğo 2,9 mld PLN. DziağalnoŜĺ  

PHN S.A. skoncentrowana jest w Warszawie oraz najwiňkszych 

regionalnych miastach, m.in. w Poznaniu, Tr·jmieŜcie, Ğodzi  

Wrocğawiu, Krakowie i Katowicach. 

Grupa ma wieloletnie doŜwiadczenie w sektorach: biurowym, 

handlowym i logistycznym, zar·wno w zarzŃdzaniu 

nieruchomoŜciami, jak i w realizacji projekt·w inwestycyjnych. 

Grupa realizuje nowoczesne projekty komercyjne samodzielnie 

oraz we wsp·ğpracy z partnerami o wieloletnim doŜwiadczeniu  

i ugruntowanej pozycji rynkowej. Inwestycje firmowane przez 

PHN S.A. odznaczajŃ siň ponadczasowŃ architekturŃ  

i dbağoŜciŃ o jakoŜĺ. SpeğniajŃ najbardziej wyŜrubowane 

standardy, dziňki czemu trafiajŃ w gusta najbardziej 

wymagajŃcych klient·w. W grudniu 2019 r. w skğad Grupy 

Kapitağowej PHN weszğa sp·ğka Chemobudowa Krak·w S.A. 

w zwiŃzku z czym Grupa rozpoczňğa Ŝwiadczenie usğug 

w segmencie budowlanym. 

Akcje PHN S.A. od 13 lutego 2013 roku sŃ notowane na rynku 

podstawowym Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie  

w systemie notowaŒ ciŃgğych. 

Na 31 grudnia 2019 roku PHN S.A. byğ poŜrednio lub 

bezpoŜrednio jednostkŃ dominujŃcŃ dla 51 podmiot·w. 

Struktura Grupy Kapitağowej zostağa przedstawiona w nocie 1.3. 

 

1.2 Skğad ZarzŃdu 

Zgodnie z postanowieniami Statutu PHN S.A., ZarzŃd skğada siň 

z jednej do szeŜciu os·b. W okresie sprawozdawczym ZarzŃd 

pracowağ w nastňpujŃcym skğadzie: 

Imiň i nazwisko Funkcja Okres od Okres do 

Marcin Mazurek Prezes ZarzŃdu  01.05.2018  

Tomasz G·rnicki Wiceprezes ï Czğonek ZarzŃdu ds. Inwestycji 30.04.2019  

Tomasz Sztonyk Czğonek ZarzŃdu ds. ZarzŃdzania Aktywami NieruchomoŜciowymi 07.03.2019  

Jacek GdaŒski Czğonek ZarzŃdu ds. Finansowych 01.09.2019  

Zbigniew Kulewicz 
Wiceprezes - Czğonek ZarzŃdu ds. ZarzŃdzania Aktywami 
NieruchomoŜciowymi  07.03.2016 06.03.2019 

Piotr StaroŒ Czğonek ZarzŃdu ds. Finansowych  01.04.2016 26.04.2019 
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1.3 Struktura Grupy Kapitağowej 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* Jednostka T.B.S. ĂKrak-Systemò S.A. nie jest  objňta konsolidacjŃ z uwagi na brak kontroli nad sp·ğkŃ w rozumieniu MSSF 10
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1.4       Zmiany w strukturze Grupy Kapitağowej

23 grudnia 2019 roku jednostka dominujŃca GK PHN nabyğa 

85% akcji w sp·ğce Centrum Biurowe Plac Grunwaldzki S.A. 

z siedzibŃ w Katowicach. Cenň nabycia stanowiŃ akcje 

w podwyŨszonym kapitale zakğadowym jednostki dominujŃcej  

o wartoŜci 10,5 mln PLN. Gğ·wnym przedmiotem dziağalnoŜci 

Sp·ğki  Centrum Biurowe Plac Grunwaldzki S.A. jest wynajem 

i zarzŃdzanie nieruchomoŜciami wğasnymi lub dzierŨawionymi.  

W ramach tymczasowego rozliczenia nabycia Grupa rozpoznağa 

zysk na okazyjnym nabyciu (ĂujemnŃ wartoŜĺ firmyò) stanowiŃcŃ 

nadwyŨkň nabytych aktyw·w netto nad cenŃ zakupu o wartoŜci 

3,0 mln PLN. Na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku proces alokacji 

ceny nabycia nie zostağ jeszcze przez Grupň zakoŒczony. 

W zwiŃzku z tym zysk na okazyjnym nabyciu rozpoznany 

w wyniku przeprowadzonej transakcji moŨe ulec zmianie 

w okresie 12 miesiňcy od dnia objňcia kontroli nad sp·ğkŃ. 

WartoŜci tymczasowe moŨliwych do zidentyfikowania aktyw·w 

i zobowiŃzaŒ sp·ğki na dzieŒ nabycia przedstawiajŃ siň 

nastňpujŃco: 

Centrum Biurowe Plac Grunwaldzki S.A. 
WartoŜci tymczasowe 

na dzieŒ nabycia 
(w mln PLN) 

Nabywane aktywa   

NieruchomoŜci inwestycyjne 22,3 

NaleŨnoŜci z tytuğu dostaw i usğug i pozostağe aktywa  0,1 

środki pieniňŨne  0,6 

Razem aktywa  23,0 

Nabywane zobowiŃzania   

Dğugoterminowe zadğuŨenie  3,8 

Pozostağe zobowiŃzania dğugoterminowe  2,8 

ZobowiŃzania z tytuğu dostaw i usğug i pozostağe zobowiŃzania  0,3 

Kr·tkoterminowe zadğuŨenie  0,2 

Razem zobowiŃzania  7,1 

WartoŜĺ aktyw·w netto  15,9 

WartoŜĺ udziağ·w niekontrolujŃcych  2,4 

Nabywany procent kapitağu zakğadowego  85,0% 

Cena nabycia  10,5 

WartoŜĺ firmy na dzieŒ nabycia  (3,0) 

23 grudnia 2019 roku jednostka dominujŃca nabyğa 98,11% akcji 

w sp·ğce Przedsiňbiorstwo Budownictwa Przemysğowego 

ĂChemobudowa-Krak·wò S.A. z siedzibŃ w Krakowie (dalej 

ĂChemobudowaò). Cenň nabycia Sp·ğki stanowiŃ akcje 

w podwyŨszonym kapitale zakğadowym jednostki dominujŃcej  

o wartoŜci 170,3 mln PLN. Gğ·wnym przedmiotem dziağalnoŜci 

ĂChemobudowyò  jest realizowanie inwestycji budowlanych 

w szerokim spektrum specjalnoŜci budowlanych na terenie 

Polski poğudniowej, a takŨe w ramach eksportu usğug 

budowlanych, obecnie na terenie Niemiec. Sp·ğka Prowadzi 

takŨe inne rodzaje dziağalnoŜci w r·Ũnym stopniu powiŃzane 

z budownictwem, kt·re uzupeğniajŃ jej ofertň rynkowŃ. 

W ramach tymczasowego rozliczenia nabycia Grupa 

zaalokowağa nadwyŨkň ceny zakupu akcji nad wartoŜciŃ 

godziwŃ nabytych aktyw·w netto w kwocie 23,2 mln PLN na 

wartoŜĺ firmy. 

Na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku proces alokacji ceny nabycia nie 

zostağ jeszcze przez Grupň zakoŒczony. W zwiŃzku z tym 

wartoŜĺ firmy rozpoznana na nabyciu moŨe ulec zmianie 

w okresie 12 miesiňcy od dnia objňcia kontroli nad sp·ğkŃ. 

WartoŜci tymczasowe moŨliwych do zidentyfikowania aktyw·w 

i zobowiŃzaŒ sp·ğki na dzieŒ nabycia przedstawiajŃ siň 

nastňpujŃco: 
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Przedsiňbiorstwo Budownictwa Przemysğowego ĂChemobudowa-Krak·w ò S.A. 
WartoŜci tymczasowe 

na dzieŒ nabycia 
(w mln PLN) 

Nabywane aktywa   

NieruchomoŜci inwestycyjne 138,2 

Pozostağe aktywa trwağe  30,6 

Zapasy  11,1 

NaleŨnoŜci handlowe i pozostağe aktywa kr·tkoterminowe  32,7 

środki pieniňŨne  15,8 

Razem aktywa  228,4 

Nabywane zobowiŃzania   

Dğugoterminowe zadğuŨenie  1,2 

Pozostağe zobowiŃzania dğugoterminowe  20,1 

ZobowiŃzania handlowe i pozostağe zobowiŃzania kr·tkoterminowe  57,2 

Razem zobowiŃzania  78,5 

WartoŜĺ aktyw·w netto  149,9 

WartoŜĺ udziağ·w niekontrolujŃcych  2,8 

Nabywany procent kapitağu zakğadowego  98,1% 

Cena nabycia  170,3 

WartoŜĺ firmy na dzieŒ nabycia  23,2 

 

2. Podstawa sporzŃdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego 

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostağo 

sporzŃdzone zgodnie z Miňdzynarodowymi Standardami 

SprawozdawczoŜci Finansowej (ĂMSSFò) zatwierdzonymi przez 

UE (ĂMSSF UEò). MSSF obejmujŃ standardy i interpretacje 

zaakceptowane przez Radň Miňdzynarodowych Standard·w 

RachunkowoŜci (ĂRMSRò) oraz Komitet ds. Interpretacji 

Miňdzynarodowej SprawozdawczoŜci Finansowej (ĂKIMSFò).   

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostağo sporzŃdzone 

przy zağoŨeniu kontynuowania dziağalnoŜci gospodarczej  

w dajŃcej siň przewidzieĺ przyszğoŜci. Na dzieŒ sporzŃdzenia 

skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejŃ Ũadne 

okolicznoŜci wskazujŃce na zagroŨenie kontynuacji dziağalnoŜci 

gospodarczej przez Grupň. 

Czas dziağalnoŜci Jednostki DominujŃcej oraz jednostek 

wchodzŃcych w skğad Grupy jest nieoznaczony. 

 

WalutŃ prezentacji sprawozdania Grupy jest zğoty polski (ĂPLNò). 

Wszystkie dane w sprawozdaniu Grupy, o ile nie zaznaczono 

inaczej, prezentowane sŃ w milionach PLN.  

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostağo sporzŃdzone 

zgodnie z zasadŃ kosztu historycznego, z wyjŃtkiem 

nieruchomoŜci inwestycyjnych i instrument·w finansowych 

zaklasyfikowanych jako wyceniane w wartoŜci godziwej. 

Przygotowanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego 

zgodnie z MSSF wymaga uŨycia pewnych istotnych szacunk·w 

ksiňgowych. Wymaga r·wnieŨ od ZarzŃdu dokonania wğasnych 

ocen w ramach stosowania przyjňtych przez Grupň zasad 

rachunkowoŜci. Zagadnienia, kt·re wymagajŃ dokonywania 

istotnych ocen lub cechujŃ siň szczeg·lnŃ zğoŨonoŜciŃ bŃdŦ 

obszary w przypadku kt·rych poczynione zağoŨenia i szacunki 

majŃ istotny wpğyw na skonsolidowane sprawozdanie 

finansowe, przedstawiono w nocie 5.3. 

3. Nowe standardy i interpretacje, kt·re zostağy opublikowane, a nie weszğy jeszcze w Ũycie 

Grupa postanowiğa nie skorzystaĺ z moŨliwoŜci wczeŜniejszego 

zastosowania poniŨszych nowych standard·w oraz zmian do 

istniejŃcych standard·w.  

V Zmiany do nastňpujŃcych standard·w: MSR 1 

ĂPrezentacja sprawozdaŒ finansowychò, MSR 8 

Ăzasady (polityka) rachunkowoŜci, zmiany wartoŜci 

szacunkowych i korygowanie bğňd·wò, MSR 10 

ĂZdarzenia nastňpujŃce po zakoŒczeniu okresu 

sprawozdawczegoò, MSR 34 Ăśr·droczna 

sprawozdawczoŜĺ finansowaò, MSR 37 ĂRezerwy, 

zobowiŃzania warunkowe i aktywa warunkoweò 

W zakresie wybranych standard·w zatwierdzono zmiany, 

kt·rych celem jest poprawa sposobu przekazywania informacji 

finansowych ï definicja pojňcia Ăistotneò.  

Grupa zastosuje powyŨsze zmiany od 1 stycznia 2020 roku. 
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V Zmiany do nastňpujŃcych standard·w: MSSF 9 

Instrumenty finansoweò, MSR 39 ĂInstrumenty 

finansowe: ujmowanie i wycenaò, MSSF 7 ĂInstrumenty 

finansowe: ujawnienie informacjiò. 

Zmiany w zakresie wybranych standard·w powiŃzane sŃ 

z wprowadzeniem wsp·lnych ram majŃcych zapewniĺ 

dokğadnoŜĺ i rzetelnoŜĺ indeks·w stosowanych jako wskaŦniki 

referencyjne w instrumentach finansowych i umowach 

finansowych lub pomiaru funduszy inwestycyjnych w Unii 

(reforma IBOR). 

Grupa zastosuje powyŨsze zmiany od 1 stycznia 2020 roku. 

V Zmiany w zakresie referencji do ZağoŨeŒ 

Koncepcyjnych w MSSF (zastŃpienie odniesieŒ do 

poprzednich zağoŨeŒ): 

MSR 8 Ăzasady (polityka) rachunkowoŜci, zmiany wartoŜci 

szacunkowych i korygowanie bğňd·wò, MSR 34 śr·droczna 

sprawozdawczoŜĺ finansowaò, MSR 37 ĂRezerwy, zobowiŃzania 

warunkowe i aktywa warunkoweò, MSR 38 ĂWartoŜci 

niematerialneò, MSSF 2 ĂPğatnoŜci w formie akcjiò, MSSF 3 

ĂPoğŃczenia jednostekò, MSSF 6 ĂPoszukiwanie i ocena 

zasob·w mineralnychò, KIMSF 12 ĂUmowy na usğugi 

koncesjonowaneò, KIMSF 19 ĂRegulowanie zobowiŃzaŒ 

finansowych przy pomocy instrument·w kapitağowychò, KIMSF 

20 ĂKoszty usuwania nakğadu na etapie produkcji w kopalniach 

odkrywkowychò, KIMSF 22 ĂTransakcje w walucie obcej oraz 

wynagrodzenie wypğacane lub otrzymane z g·ryò, SKI-22 

ĂWartoŜci niematerialne ï koszt witryny internetowejò 

Grupa zastosuje powyŨsze zmiany od 1 stycznia 2020 roku. 

V Zmiany do MSSF 3 ĂPoğŃczenia przedsiňwziňĺò ï 

definicja przedsiňwziňcia. 

Na dzieŒ sporzŃdzenia niniejszego skonsolidowanego 

sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostağy jeszcze 

zatwierdzone przez Uniň EuropejskŃ. 

Grupa zastosuje powyŨsze zmiany po ich zatwierdzeniu przez 

Uniň EuropejskŃ. 

V MSSF 14 ĂRegulacyjne rozliczenia miňdzyokresoweò 

Komisja Europejska postanowiğa nie rozpoczynaĺ procesu 

zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania na 

terenie UE do czasu wydania ostatecznej wersji MSSF 14. 

Grupa zastosuje powyŨsze zmiany po ich zatwierdzeniu przez 

Uniň EuropejskŃ. 

V Zmiany do MSSF 10 ĂSkonsolidowane sprawozdania 

finansoweò i MSR 28 ĂJednostki stowarzyszone 

i wsp·lne przedsiňwziňciaò ï dotyczŃce sprzedaŨy lub 

wniesienia aktyw·w. 

Data wejŜcia w Ũycie zmian zostağa odroczona do momentu 

zakoŒczenia prac badawczych nad metodŃ praw wğasnoŜci. 

Grupa zastosuje powyŨsze zmiany po ich zatwierdzeniu przez 

Uniň EuropejskŃ. 

ZarzŃd jest w trakcie analizy wpğywu standard·w i interpretacji, 

kt·re zostağy opublikowane a nie weszğy jeszcze w Ũycie, 

na wyniki i sytuacjň finansowŃ Grupy. 

4. Istotne zasady (polityka) rachunkowoŜci 

Zasady (polityka) rachunkowoŜci zastosowane do sporzŃdzenia 

niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sŃ 

sp·jne z tymi, kt·re zastosowano przy sporzŃdzaniu 

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok 

zakoŒczony 31 grudnia 2018 roku, za wyjŃtkiem zastosowania 

w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym po 

raz pierwszy nastňpujŃcych nowych i zmienionych standard·w  

i interpretacji, kt·re weszğy w Ũycie od 1 stycznia 2019 roku. 

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 r. Grupa dokonağa 

aktualizacji polityki rachunkowoŜci. Aktualizacja nie miağa 

istotnego wpğywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe 

Grupy Kapitağowej PHN za 2019 r. 

4.1 Zmiany w polityce rachunkowoŜci wynikajŃce z nowych standard·w i interpretacji oraz zmian do 

istniejŃcych standard·w i interpretacji 

4.1.1 Zastosowanie MSSF 16  Leasing

V MSSF 16 ĂLeasingò ï zatwierdzony w UE w dniu 31 

paŦdziernika 2017 roku (obowiŃzujŃcy w odniesieniu 

do okres·w rocznych rozpoczynajŃcych siň 1 stycznia 

2019 roku lub po tej dacie) 

MSSF 16 ĂLeasingò zostağ wydany przez RMSR w dniu 13 

stycznia 2016 roku. Nowy standard wprowadza jeden model 

ujňcia leasingu w ksiňgach rachunkowych leasingobiorcy. 

Zgodnie z MSSF 16 umowa jest leasingiem lub zawiera leasing, 

jeŜli przekazuje prawo do kontroli uŨytkowania 
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zidentyfikowanego skğadnika aktyw·w na dany okres w zamian 

za zapğatň. Zgodnie z MSSF 16 leasingobiorca ujmuje prawo do 

uŨytkowania skğadnika aktyw·w oraz zobowiŃzanie z tytuğu 

leasingu ustalone w wysokoŜci zdyskontowanych przyszğych 

pğatnoŜci w okresie trwania leasingu. Prawo do uŨytkowania 

skğadnika aktyw·w jest nastňpnie amortyzowane liniowo lub 

wyceniane do wartoŜci godziwej zgodnie z MSR 40, natomiast 

zobowiŃzanie z tytuğu leasingu jest rozliczane efektywnŃ stopŃ 

procentowŃ. 

Grupa w ramach projektu wdroŨenia MSSF 16 dokonağa analizy 

um·w dotyczŃcych prawa wieczystego uŨytkowania grunt·w, 

bez wzglňdu na obecnŃ klasyfikacjň, kt·rej celem byğo 

wyselekcjonowanie tych um·w, na podstawie kt·rych sp·ğki 

Grupy uŨytkujŃ skğadniki aktyw·w naleŨŃce do podmiotu,  

z kt·rym zawarto umowň. Nastňpnie kaŨda umowa zostağa 

poddana ocenie pod kŃtem speğnienia kryteri·w uznania za 

leasing zgodnie z MSSF 16. Przedmiotem przeprowadzanych 

analiz byğy wszystkie umowy dotyczŃce prawa wieczystego 

uŨytkowania grunt·w. 

Od dnia pierwszego zastosowania MSSF 16 prawa do 

uŨytkowania skğadnika aktyw·w dotyczŃce prawa wieczystego 

uŨytkowania grunt·w wykazywane sŃ jako nieruchomoŜci 

inwestycyjne i wyceniane do wartoŜci godziwej, jeŨeli dotyczŃ 

praw uŨytkowania wieczystego powiŃzanych z budynkiem 

przeznaczonym do czerpania korzyŜci z najmu lub czerpania 

korzyŜci z przyrostu wartoŜci nieruchomoŜci, lub obu tych 

przyczyn. Z kolei prawa wieczystego uŨytkowania grunt·w 

powiŃzane z budynkiem uŨytkowanym przez sp·ğki bňdŃce  

z Grupie na wğasne potrzeby (na cele administracyjne) lub 

wykorzystywane do bezpoŜrednio prowadzonej dziağalnoŜci 

operacyjnej np. prowadzenie dziağalnoŜci hotelarskiej 

klasyfikowane sŃ jako rzeczowe aktywa trwağe i bňdŃ 

amortyzowane liniowo. ZobowiŃzanie z tytuğu leasingu jest 

rozliczane efektywnŃ stopŃ procentowŃ, niezaleŨnie od sposobu 

ujňcia prawa do uŨytkowania. 

Grupa wdroŨyğa MSSF 16 stosujŃc podejŜcie zmodyfikowane 

retrospektywnie z ğŃcznym efektem pierwszego zastosowania 

niniejszego standardu ujňtym w dniu pierwszego zastosowania. 

W zwiŃzku z zastosowaniem podejŜcia zmodyfikowanego, datŃ 

pierwszego zastosowania MSSF 16 dla Grupy jest 1 stycznia 

2019 roku a dane por·wnawcze nie podlegağy przeksztağceniu.  

W odniesieniu do prawa wieczystego uŨytkowania grunt·w 

stosujŃc po raz pierwszy MSSF 16 Grupa skorzystağa  

z nastňpujŃcych praktycznych rozwiŃzaŒ dopuszczonych przez 

standard:  

- zastosowanie pojedynczej stopy dyskontowej do portfela 

leasing·w o podobnych cechach. 

- wycena skğadnika aktyw·w w kwocie r·wnej 

zobowiŃzaniu z tytuğu leasingu, skorygowanej o kwoty 

wszelkich przedpğat lub naliczonych opğat leasingowych 

odnoszŃcych siň do tego leasingu, ujňtych  

w sprawozdaniu z sytuacji finansowej  bezpoŜrednio 

sprzed dnia zastosowania. 

Na 31 grudnia 2019 roku zastosowane przez Grupň stopy 

dyskonta do ustalenia wartoŜci zdyskontowanych opğat 

leasingowych mieŜciğy siň w przedziale (w zaleŨnoŜci od okresu 

trwania umowy 0-49; 50-99) dla um·w: od 3,50% do 3,75%.

4.1.2 Pozostağe nowe i zmienione standardy i interpretacje 

V MSR 19 Ăświadczenia pracowniczeò 

Zmiany do MSR 19 obowiŃzujŃ dla okres·w rocznych 

rozpoczynajŃcych siň od 1 stycznia 2019 r. lub po tej dacie. 

Poprawki do standardu okreŜlajŃ wymogi zwiŃzane z ujňciem 

ksiňgowym modyfikacji, ograniczenia lub rozliczenia programu 

okreŜlonych ŜwiadczeŒ.  

Grupa zastosowağa powyŨsze  zmiany od 1 stycznia 2019 roku. 

V Zmiany do MSSF 9 ĂInstrumenty finansoweò ï prawo 

do wczeŜniej spğaty z negatywnym wynagrodzeniem. 

Zmiana do MSSF 9 obowiŃzuje dla okres·w rocznych 

rozpoczynajŃcych siň z dniem 1 stycznia 2019 r. Na skutek 

zmiany do MSSF 9, jednostki mogŃ  wyceniaĺ aktywa finansowe 

z tak zwanym prawem do wczeŜniejszej spğaty  

z negatywnym wynagrodzeniem wedğug zamortyzowanego 

kosztu lub wedğug wartoŜci godziwej poprzez inne cağkowite 

dochody, jeŨeli speğniony jest okreŜlony warunek - zamiast 

dokonywania wyceny wedğug wartoŜci godziwej przez wynik 

finansowy. 

Grupa zastosowağa powyŨsze  zmiany od 1 stycznia 2019 roku. 

V Zmiany do MSR 28 ĂInwestycje w jednostkach 

stowarzyszonychò ï wycena inwestycji 

dğugoterminowych. 

Zmiany do MSR 28 ĂInwestycje w jednostkach stowarzyszonych 

i wsp·lnych przedsiňwziňciachò wyjaŜniajŃ, Ũe w odniesieniu do 

dğugoterminowych udziağ·w w jednostce stowarzyszonej lub 

wsp·lnym przedsiňwziňciu, do kt·rych nie stosuje siň metody 

praw wğasnoŜci, sp·ğki stosujŃ MSSF 9.  

Zmiany obowiŃzujŃ do okres·w rocznych rozpoczynajŃcych siň 

z dniem 1 stycznia 2019 roku. Grupa zastosowağa powyŨsze  

zmiany od 1 stycznia 2019 roku. 
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V Roczny program poprawek 2015 ï 2017 

Rada Miňdzynarodowych Standard·w RachunkowoŜci 

opublikowağa w grudniu 2017 r. ñRoczne zmiany MSSF 2015-

2017ò, kt·re zmieniajŃ 4 standardy: MSSF 3 ĂPoğŃczenia 

przedsiňwziňĺò, MSSF 11 ĂWsp·lne ustalenia umowneò, MSR 

12 ĂPodatek dochodowyò oraz MSR 23 ĂKoszty finansowania 

zewnňtrznegoò. 

Poprawki zawierajŃ wyjaŜnienia oraz doprecyzowujŃ wytyczne 

standard·w w zakresie ujmowania oraz wyceny.  

Zmiany obowiŃzujŃ do okres·w rocznych rozpoczynajŃcych siň 

z dniem 1 stycznia 2019 r. Grupa zastosowağa powyŨsze zmiany 

od 1 stycznia 2019 roku. 

V KIMS 23 ĂNiepewnoŜĺ zwiŃzana z ujňciem podatku 

dochodowegoò. 

KIMSF 23 wyjaŜnia wymogi w zakresie rozpoznania i wyceny 

zawarte w MSR 12 w sytuacji niepewnoŜci zwiŃzanej z ujňciem 

podatku dochodowego. Wytyczne obowiŃzujŃ dla okres·w 

rocznych rozpoczynajŃcych siň od 1 stycznia 2019 r. lub po tej 

dacie. 

Grupa zastosowağa powyŨsze zmiany od 1 stycznia 2019 roku. 

4.2 NieruchomoŜci inwestycyjne 

NieruchomoŜĺ, kt·ra jest przeznaczona do czerpania korzyŜci  

z najmu lub czerpania korzyŜci z przyrostu jej wartoŜci lub dla 

obu tych przyczyn i kt·ra nie jest zajmowana przez sp·ğki Grupy 

na cele administracyjne, jest klasyfikowana jako nieruchomoŜĺ 

inwestycyjna. Na nieruchomoŜci inwestycyjne skğadajŃ siň 

grunty wğasne, budynki wğasne oraz prawo wieczystego 

uŨytkowania grunt·w. Prawo wieczystego uŨytkowania grunt·w 

jest traktowane jak prawo wğasnoŜci gruntu i klasyfikowane jako 

nieruchomoŜci inwestycyjne lub rzeczowe aktywa trwağe  

w zaleŨnoŜci od ich charakteru. 

NieruchomoŜci inwestycyjne ujmowane sŃ poczŃtkowo wedğug 

ceny nabycia / kosztu wytworzenia. 

Po poczŃtkowym ujňciu na pierwszy dzieŒ bilansowy 

nieruchomoŜci inwestycyjne sŃ wykazywane wedğug wartoŜci 

godziwej na podstawie wyceny dokonanej metodŃ 

por·wnawczŃ, dochodowŃ lub rezydualnŃ. WartoŜĺ godziwa 

ustalona metodŃ dochodowŃ jest obliczana przy uŨyciu 

przewidywanych przepğyw·w pieniňŨnych opartych o ceny 

obowiŃzujŃce na aktywnym rynku, skorygowane, jeŨeli to 

konieczne o r·Ũnicň rodzaju, lokalizacji lub stanu konkretnego 

aktywa. Wyceny sŃ corocznie przygotowywane przez 

niezaleŨnych rzeczoznawc·w  zgodnie z Practice Statements of 

the Royal Institution of Chartered Surveyorsô (RICS) Appraisal 

and Valuation Standards (the ĂRed Bookò). Opğaty za wycenň 

nie sŃ powiŃzane z wartoŜciŃ nieruchomoŜci i wynikiem wyceny.  

WartoŜĺ godziwa nieruchomoŜci inwestycyjnej odzwierciedla, 

miňdzy innymi przych·d z aktualnych um·w najmu i zağoŨenia 

co do przychodu z najmu z przyszğych um·w w Ŝwietle 

aktualnych uwarunkowaŒ rynku. WartoŜĺ ksiňgowa aktyw·w jest 

zwiňkszana o p·Ŧniejsze nakğady jedynie w przypadku, gdy jest 

prawdopodobne, Ũe przyszğe korzyŜci ekonomiczne zwiŃzane  

z tŃ pozycjŃ wpğynŃ do Grupy, a jej wartoŜĺ moŨe byĺ 

oszacowana w spos·b wiarygodny. Wszystkie pozostağe koszty 

napraw i utrzymania sŃ ujmowane w skonsolidowanym 

sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w w okresie, w kt·rym sŃ 

ponoszone. 

Zyski lub straty wynikajŃce ze zmiany wartoŜci godziwej 

nieruchomoŜci inwestycyjnych sŃ ujmowane  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w 

w tym okresie, w kt·rym powstağy. Wynik na sprzedaŨy 

nieruchomoŜci inwestycyjnych wykazywany jest w osobnej 

pozycji skonsolidowanego sprawozdania z cağkowitych 

dochod·w. 

JeŜli nieruchomoŜĺ inwestycyjna zostanie zajňta przez 

wğaŜciciela, zostaje przeklasyfikowana jako Ŝrodek trwağy i jej 

wartoŜĺ godziwa w dniu reklasyfikacji zostaje przyjňta jako koszt 

dla cel·w wyceny Ŝrodk·w trwağych. 

4.3 Rzeczowe aktywa trwağe 

W skğad posiadanych przez Grupň Ŝrodk·w trwağych zalicza siň:  

V nieruchomoŜci (niewynajňte i nieprzeznaczone do obrotu) 

uŨytkowane przez Grupň, przeznaczone na cele 

administracyjne lub prowadzenia dziağalnoŜci hotelowej, 

V maszyny i urzŃdzenia,  

V Ŝrodki transportu,  

V inne kompletne i zdatne do uŨytku przedmioty  

o przewidywanym okresie uŨywania dğuŨszym niŨ rok.  

środki trwağe wycenia siň i prezentuje w sprawozdaniu wedğug 

cen nabycia lub koszt·w wytworzenia, pomniejszonych  

o umorzenie oraz odpisy z tytuğu utraty wartoŜci.   

Posiadane przez Grupň grunty nie sŃ amortyzowane, pozostağe 

Ŝrodki trwağe amortyzuje siň metodŃ liniowŃ w okresie ich 
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szacowanego okresu uŨytkowania, kt·ry jest weryfikowany raz 

na kwartağ. Szacowany okres uŨytkowania skğadnika aktyw·w 

wynosi:  

V dla budynk·w i budowli ï od 22 do 40 lat;  

V dla skğadnik·w maszyn i urzŃdzeŒ ï od 2 do 5 lat;  

V dla Ŝrodk·w transportu ï od 1,5 do 5 lat;  

V dla pozostağego wyposaŨenia ï do 5 lat. 

P·Ŧniejsze nakğady Grupa ujmuje jako odrňbny Ŝrodek trwağy 

(tam gdzie jest to wğaŜciwe) tylko w·wczas, gdy jest 

prawdopodobne, Ũe z tytuğu tej pozycji nastŃpi wpğyw korzyŜci 

ekonomicznych do Grupy, zaŜ koszt danej pozycji moŨna 

wiarygodnie zmierzyĺ. Wszelkie pozostağe wydatki na naprawň 

i konserwacjň odnoszone sŃ w zysk lub stratň okresu, w kt·rym 

je poniesiono.  

Rzeczowe aktywa trwağe podlegajŃ weryfikacji pod kŃtem 

ewentualnej utraty wartoŜci, jeŨeli zdarzenia lub zmiany 

okolicznoŜci wskazujŃ, Ũe wartoŜĺ bilansowa moŨe byĺ 

niemoŨliwa do zrealizowania. Odpis aktualizujŃcy wykazywany 

jest w wysokoŜci, o kt·rŃ wartoŜĺ bilansowa skğadnika aktyw·w 

przewyŨsza wartoŜĺ odzyskiwalnŃ i rozpoznawana jest  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w. 

WartoŜĺ odzyskiwalna stanowi wyŨszŃ z dw·ch kwot: wartoŜci 

godziwej aktyw·w pomniejszonej o koszty sprzedaŨy lub 

wartoŜci uŨytkowej.  

Zyski i straty z tytuğu zbycia Ŝrodk·w trwağych stanowiŃce 

r·Ũnicň pomiňdzy przychodami ze sprzedaŨy i wartoŜciŃ 

bilansowŃ zbywanego Ŝrodka trwağego ujmowane sŃ  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w  

w pozycji pozostağe przychody / pozostağe koszty. 

środki trwağe w budowie 

środki trwağe w budowie wyceniane w cenie nabycia 

powiňkszonej o koszty kolejnych nakğad·w, obejmujŃcych 

nakğady bezpoŜrednio zwiŃzane z kosztami doprowadzenia 

skğadnika aktyw·w do dziağania zgodnie z jego przeznaczeniem. 

Koszty administracyjne nie sŃ uwzglňdniane, chyba Ũe mogŃ 

byĺ bezpoŜrednio przyporzŃdkowane do konkretnych projekt·w. 

Koszty finansowania zewnňtrznego sŃ kapitalizowane 

aŨ do dnia zakoŒczenia projektu.   

4.4 WartoŜci niematerialne 

WartoŜci niematerialne Grupy skğadajŃ siň z oprogramowania 

komputerowego. Nabyte licencje na oprogramowanie 

komputerowe sŃ aktywowane na podstawie poniesionych 

koszt·w nabycia i doprowadzenia oprogramowania do 

uŨytkowania. Koszty te sŃ amortyzowane metodŃ liniowŃ  

w okresie ich ekonomicznej uŨytecznoŜci (do 5 lat). 

WartoŜci niematerialne sŃ rozpoznawane, jeŨeli jest 

prawdopodobne, Ũe w przyszğoŜci spowodujŃ one wpğyw 

korzyŜci ekonomicznych, kt·re mogŃ byĺ bezpoŜrednio 

powiŃzane z tymi aktywami. PoczŃtkowe ujňcie wartoŜci 

niematerialnych nastňpuje wedğug cen nabycia lub kosztu 

wytworzenia. Po ujňciu poczŃtkowym wartoŜci niematerialne sŃ 

wyceniane wedğug cen nabycia lub kosztu wytworzenia 

pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytuğu utraty wartoŜci.  

Amortyzacja wartoŜci niematerialnych naliczana jest liniowo  

w okresie szacowanego okresu uŨytkowania wartoŜci 

niematerialnych, kt·ry jest weryfikowany raz na kwartağ. 

Szacowany okres uŨytkowania skğadnika aktyw·w wynosi:  

V dla koncesji, patent·w licencji itp. ï do 5 lat; 

V dla innych skğadnik·w ï do 5 lat. 

WartoŜci niematerialne podlegajŃ weryfikacji pod kŃtem 

ewentualnej utraty wartoŜci, jeŨeli zdarzenia lub zmiany 

okolicznoŜci wskazujŃ, Ũe wartoŜĺ bilansowa moŨe byĺ 

niemoŨliwa do odzyskania. Odpis aktualizujŃcy wykazuje siň  

w wysokoŜci, o kt·rŃ wartoŜĺ bilansowa skğadnika aktyw·w 

przewyŨsza wartoŜĺ moŨliwŃ do uzyskania. 

 

4.5 Wycena pozycji wyraŨonych w walutach obcych 

4.5.1 Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji 

Pozycje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym 

Grupy wycenia siň w walucie podstawowego Ŝrodowiska 

gospodarczego, w kt·rym Grupa prowadzi dziağalnoŜĺ (Ăwaluta 

funkcjonalnaò). Wszystkie jednostki Grupy majŃ tň samŃ walutň 

funkcjonalnŃ i prezentacji, kt·rŃ jest polski zğoty (PLN). 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest 

w polskich zğotych (PLN). 

4.5.2 Transakcje i salda 

Transakcje wyraŨone w walutach obcych przelicza siň na walutň 

funkcjonalnŃ zgodnie z kursem faktycznie zastosowanym w tym 

dniu, wynikajŃcym z charakteru operacji (w przypadku 

sprzedaŨy lub kupna walut oraz zapğaty naleŨnoŜci lub 
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zobowiŃzaŒ) lub Ŝrednim ogğoszonym  dla danej waluty przez 

Narodowy Bank Polski z dnia poprzedzajŃcego ten dzieŒ,  

w przypadku pozostağych operacji. WyraŨone w walutach 

obcych skğadniki aktyw·w i pasyw·w wycenia siň po 

obowiŃzujŃcym na ten dzieŒ Ŝrednim kursie ogğoszonym  dla 

danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Zyski i straty 

kursowe z tytuğu rozliczenia tych transakcji oraz wyceny 

bilansowej aktyw·w i zobowiŃzaŒ pieniňŨnych wyraŨonych  

w walutach obcych ujmuje siň w zysku lub stracie.  

Zyski i straty na r·Ũnicach kursowych odnoszŃce siň do 

poŨyczek oraz Ŝrodk·w pieniňŨnych i ich ekwiwalent·w 

przedstawiane sŃ w sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w  

w pozycji Ăprzych·d lub koszt finansowyò. Wszystkie pozostağe 

zyski lub straty prezentowane sŃ w sprawozdaniu z cağkowitych 

dochod·w w pozycji Ăpozostağe przychody/pozostağe kosztyò. 

R·Ũnice kursowe z przeliczenia niepieniňŨnych aktyw·w lub 

zobowiŃzaŒ finansowych, takich jak instrumenty kapitağowe 

wyceniane wedğug wartoŜci godziwej, sŃ ujmowane  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w jako 

wynik z wyceny do wartoŜci godziwej.  

4.6 Utrata wartoŜci aktyw·w niefinansowych 

Aktywa podlegajŃce amortyzacji analizuje siň pod kŃtem utraty 

wartoŜci, ilekroĺ jakieŜ zdarzenia lub zmiany okolicznoŜci 

wskazujŃ na moŨliwoŜĺ niezrealizowania ich wartoŜci 

bilansowej. Stratň z tytuğu utraty wartoŜci ujmuje siň  

w wysokoŜci kwoty, o jakŃ wartoŜĺ bilansowa danego skğadnika 

aktyw·w przewyŨsza jego wartoŜĺ odzyskiwalnŃ. WartoŜĺ 

odzyskiwalnŃ stanowi wyŨsza z dw·ch kwot: wartoŜĺ godziwa 

aktyw·w, pomniejszona o koszty sprzedaŨy, lub wartoŜĺ 

uŨytkowa. Dla potrzeb analizy pod kŃtem utraty wartoŜci aktywa 

grupuje siň na najniŨszym poziomie, w odniesieniu do kt·rego 

wystňpujŃ dajŃce siň zidentyfikowaĺ odrňbne wpğywy pieniňŨne 

(oŜrodki wypracowujŃce Ŝrodki pieniňŨne). Niefinansowe 

aktywa, w odniesieniu do kt·rych uprzednio stwierdzono utratň 

wartoŜci, oceniane sŃ na kaŨdy dzieŒ bilansowy pod kŃtem 

wystňpowania przesğanek wskazujŃcych na moŨliwoŜĺ 

odwr·cenia dokonanego odpisu. 

 

4.7 Leasing finansowy i operacyjny 

(a) Grupa jest leasingodawcŃ ï leasing operacyjny 

NieruchomoŜci w leasingu operacyjnym sŃ wykazane  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej  

w pozycji nieruchomoŜci inwestycyjne. Opğaty leasingowe 

z tytuğu leasingu operacyjnego  sŃ ujmowane jako przychody  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w 

metodŃ liniowŃ przez okres trwania umowy leasingu. 

W ramach um·w wynajmu powierzchni nie nastňpuje 

przeniesienie zasadniczo cağego ryzyka i korzyŜci wynikajŃcych 

z posiadania skğadnika aktyw·w, bňdŃcego przedmiotem 

leasingu. Tym samym umowy wynajmu powierzchni 

nieruchomoŜci inwestycyjnych sŃ klasyfikowane jako leasing 

operacyjny, w kt·rych Grupa dziağa jako  leasingodawca.  

Czynsze pğacone przez najemc·w nieruchomoŜci 

inwestycyjnych stanowiŃ opğaty leasingowe Grupa nie posiada 

nieruchomoŜci inwestycyjnych w leasingu finansowym. 

 (b) Grupa jest leasingobiorcŃ ï leasing finansowy 

Leasingobiorca ujmuje prawo do uŨytkowania skğadnika 

aktyw·w oraz zobowiŃzanie z tytuğu leasingu ustalone 

w wysokoŜci zdyskontowanych przyszğych pğatnoŜci w okresie 

trwania leasingu. Prawo do uŨytkowania skğadnika aktyw·w jest 

nastňpnie amortyzowane liniowo lub wyceniane do wartoŜci 

godziwej zgodnie z MSR 40, natomiast zobowiŃzanie z tytuğu 

leasingu jest rozliczane efektywnŃ stopŃ procentowŃ. 

W Grupie rozpoznano nastňpujŃce gğ·wne kategorie um·w 

leasingowych: umowy dotyczŃce korzystania z prawa 

wieczystego uŨytkowania grunt·w oraz umowy dotyczŃce najmu 

Ŝrodk·w transportu. Skğadniki aktyw·w z tytuğu prawa do 

uŨytkowania skğadnika aktyw·w dotyczŃce prawa wieczystego 

uŨytkowania grunt·w, w zaleŨnoŜci od celu utrzymywania 

i klasyfikacji aktywa, kt·rego to prawo dotyczy wykazywane sŃ 

w sprawozdaniu z sytuacji finansowej GKPHN jako 

nieruchomoŜci inwestycyjne (wyceniane do wartoŜci godziwej), 

rzeczowe aktywa trwağe (wyceniane w cenie nabycia z 

uwzglňdnieniem odpis·w amortyzacyjnych i odpis·w z tytuğu 

utraty wartoŜci), zapasy (wyceniane w cenie nabycia, w kwocie 

nie wyŨszej niŨ moŨliwa do uzyskania wartoŜĺ sprzedaŨy netto).

4.8 Aktywa finansowe 

Opis i klasyfikacja instrument·w finansowych Grupy do 

odpowiednich kategorii zaprezentowana jest w notach 4.9, 4.11, 

i 4.14  
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4.9 NaleŨnoŜci handlowe oraz pozostağe aktywa 

NaleŨnoŜci handlowe oraz pozostağe aktywa ujmuje siň  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej  

w wartoŜci godziwej, a nastňpnie wedğug skorygowanej ceny 

nabycia, metodŃ efektywnej stopy procentowej (o ile ta jest 

istotnie niŨsza), pomniejszajŃc je przy tym o odpisy z tytuğu 

utraty wartoŜci. WartoŜĺ naleŨnoŜci aktualizuje siň, 

uwzglňdniajŃc stopieŒ prawdopodobieŒstwa ich zapğaty 

poprzez dokonanie odpisu aktualizujŃcego.  

Z uwagi na homogeniczny portfel partner·w handlowych, 

Grupa zastosowağa model grupowej oceny oczekiwanych strat 

kredytowych w rozumieniu MSSF9. W celu oszacowania 

oczekiwanych strat kredytowych Grupa wykorzystuje 

historyczne poziomy strat kredytowych z uwzglňdnieniem 

struktury wiekowej naleŨnoŜci handlowych. 

Odpisy aktualizujŃce naleŨnoŜci handlowe oraz pozostağe 

aktywa tworzy siň, kiedy istniejŃ obiektywne dowody na to, 

Ũe Grupa nie bňdzie w stanie otrzymaĺ wszystkich naleŨnych 

kwot wynikajŃcych z pierwotnych warunk·w naleŨnoŜci. 

Przesğankami wskazujŃcymi, Ũe naleŨnoŜci utraciğy wartoŜĺ sŃ: 

powaŨne problemy finansowe dğuŨnika czy istotne op·Ŧnienia  

w spğatach. Kwotň odpisu stanowi r·Ũnica pomiňdzy wartoŜciŃ 

bilansowŃ danej naleŨnoŜci a wartoŜciŃ bieŨŃcŃ szacowanych 

przyszğych przepğyw·w pieniňŨnych z jej tytuğu. WysokoŜĺ straty 

ujmuje siň w skonsolidowanym sprawozdaniu z calkowitych 

dochod·w w pozostağych kosztach. P·Ŧniejsze spğaty uprzednio 

odpisanych naleŨnoŜci ujmuje siň w pozycji pozostağe przychody 

skonsolidowanego sprawozdania z calkowitych dochod·w.   

Zaliczki na poczet dostaw wycenia siň wedğug wydatkowanych 

Ŝrodk·w pieniňŨnych. 

Dğugoterminowe naleŨnoŜci handlowe wyceniane sŃ co do 

zasady w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu 

metody efektywnej stopy procentowej, jednakŨe kiedy r·Ũnica 

pomiňdzy wartoŜciŃ w skorygowanej cenie nabycia i wartoŜciŃ 

w kwocie wymaganej zapğaty nie wywiera istotnego wpğywu na 

wyniki finansowe Grupy, takie naleŨnoŜci ujmuje siň  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej  

w kwocie wymaganej zapğaty. 

 

4.10 Zapasy 

W pozycji zapas·w ujmuje siň: p·ğprodukty i produkty w toku, 

produkty gotowe, towary oraz zaliczki na poczet dostaw. 

Ze wzglňdu na specyfikň dziağalnoŜci zakupione grunty lub 

poniesione opğaty z tytuğu prawa wieczystego uŨytkowania 

grunt·w klasyfikuje siň jako produkcjň w toku, jeŨeli grunt 

przeznaczony jest do zabudowy lub jako towary oraz jeŨeli grunt 

przeznaczony jest na sprzedaŨ. Wyroby gotowe obejmujŃ 

gğ·wnie sprzedawane umowami ostatecznymi lokale mieszkalne 

i uŨytkowe.  

Zapasy rzeczowych skğadnik·w majŃtku obrotowego wycenia 

siň wedğug wartoŜci odpowiadajŃcych cenie nabycia 

nieruchomoŜci gruntowych oraz koszt·w wytworzenia 

produkt·w dziağalnoŜci deweloperskiej powiňkszonych  

o aktywowane koszty finansowe.  

Zapasy wyceniane sŃ nie wyŨej niŨ moŨliwa do uzyskania 

wartoŜĺ sprzedaŨy netto. WartoŜĺ ta uzyskana jest z informacji 

z aktywnego rynku. Odwr·cenie odpisu wartoŜci zapas·w 

nastňpuje albo w zwiŃzku ze sprzedaŨŃ zapasu lub w zwiŃzku 

ze wzrostem ceny sprzedaŨy netto. Kwoty odpis·w wartoŜci 

zapas·w ujňtych w okresie jako koszt oraz kwoty odwr·cenia 

odpis·w wartoŜci zmniejszajŃcych wartoŜĺ zapas·w ujňtych  

w okresie jako przych·d znajdujŃ siň w skonsolidowanym 

sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w w kosztach dziağalnoŜci 

deweloperskiej.  

Grupa klasyfikuje swoje zasoby mieszkaniowe jako aktywa 

obrotowe lub aktywa trwağe wedğug etapu ich zagospodarowania 

w ramach cyklu operacyjnego firmy. Normalny cykl operacyjny 

w wiňkszoŜci przypadk·w mieŜci siň w okresie od jednego 

do piňciu lat. Na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku i 31 grudnia 2018 

roku wszystkie aktywne projekty mieszkaniowe ujňte zostağy  

w pozycji ĂZapasy zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃò 

skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej. 

NieruchomoŜci inwestycyjne, kt·re sŃ dostosowywane 

do przyszğej sprzedaŨy przekwalifikowane sŃ do zapas·w w ich 

zakğadanym koszcie, tj. po ich wartoŜci bilansowej na dzieŒ 

przekwalifikowania. SŃ one nastňpnie wykazywane w koszcie 

wytworzenia nie wyŨszym jednak od cen sprzedaŨy netto. Cena 

sprzedaŨy netto to oszacowana cena sprzedaŨy w normalnym 

toku dziağalnoŜci pomniejszona o oszacowane koszty 

zakoŒczenia projektu oraz o koszty sprzedaŨy. 
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4.11 środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty 

środki pieniňŨne w banku i w kasie oraz lokaty kr·tkoterminowe 

utrzymywane do termin·w wymagalnoŜci wyceniane sŃ wedğug 

zamortyzowanego kosztu. Zrealizowane odsetki od depozyt·w 

kr·tkoterminowych ujmowane sŃ w skonsolidowanym 

sprawozdaniu z przepğyw·w pieniňŨnych w dziağalnoŜci 

inwestycyjnej. 

środki pieniňŨne w walutach obcych wycenia siň na dzieŒ 

sprawozdawczy po obowiŃzujŃcym na ten dzieŒ Ŝrednim kursie 

ogğoszonym  dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Do sprawozdania z przepğyw·w pieniňŨnych przyjmuje siň tň 

samŃ definicjň Ŝrodk·w pieniňŨnych. 

4.12 DziağalnoŜĺ zaniechana 

W 2011 roku ZarzŃd Grupy Kapitağowej Dalmor S.A. podjŃğ 

dziağania zwiŃzane z likwidacjŃ dziağalnoŜci poğowowej oraz 

likwidacjŃ sp·ğki DKP Dalmor Sp. z o.o. Proces likwidacji zostağ 

otwarty 5 paŦdziernika 2011 roku. Na datň niniejszego 

sprawozdania finansowego sp·ğka Dalmor Fishing Limited 

pozostawağa w likwidacji i nie prowadziğa dziağalnoŜci 

operacyjnej. 

4.13 Kapitağy 

Kapitağ podstawowy stanowi kapitağ wniesiony przez 

akcjonariuszy i jest wykazywany w wartoŜci nominalnej. 

Kapitağ zapasowy skğada siň z: 

V r·Ũnicy miňdzy wartoŜciŃ godziwŃ uzyskanej zapğaty  

i wartoŜciŃ nominalnŃ akcji (agio), 

V kapitağu tworzonego i wykorzystywanego zgodnie  

z UstawŃ Kodeks Sp·ğek Handlowych. 

Kapitağ z aktualizacji wyceny skğada siň z: 

V nadwyŨki pomiňdzy wartoŜciŃ ksiňgowŃ netto a wartoŜciŃ 

godziwŃ nieruchomoŜci inwestycyjnych na dzieŒ ich 

przekwalifikowania z rzeczowych aktyw·w trwağych 

do nieruchomoŜci inwestycyjnych, 

V kapitağu z tytuğu stosowania rachunkowoŜci zabezpieczeŒ. 

Niepodzielone zyski zatrzymane obejmujŃ zyski lub straty 

bieŨŃcego okresu oraz pozostağe kapitağy tworzone  

i wykorzystywane zgodnie z przepisami prawa.  

 

4.14 ZobowiŃzania handlowe oraz pozostağe zobowiŃzania 

ZobowiŃzania handlowe oraz pozostağe zobowiŃzania,  

z wyjŃtkiem zobowiŃzaŒ z wyceny instrument·w pochodnych, 

wycenia siň poczŃtkowo w ich wartoŜci godziwej zaŜ w okresie 

p·Ŧniejszym wykazuje siň je wedğug skorygowanej ceny nabycia 

(zamortyzowanego kosztu), stosujŃc metodň efektywnej stopy 

procentowej. W przypadkach, kiedy r·Ũnica pomiňdzy wartoŜciŃ 

w skorygowanej cenie nabycia i wartoŜciŃ w kwocie wymaganej 

zapğaty nie wywiera istotnego wpğywu na zysk lub stratň Grupy, 

takie zobowiŃzania ujmuje siň w skonsolidowanym 

sprawozdaniu z sytuacji finansowej w kwocie wymaganej 

zapğaty.  

Zaliczki zwiŃzane z dzialalnoŜciŃ deweloperskŃ obejmujŃ 

zar·wno zaliczki zafakturowane  jak i niezafakturowane. 

Otrzymane zaliczki zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ 

rozpoznawane sŃ zgodnie z MSSF 15 i stanowiŃ zobowiŃzanie 

do wykonania Ŝwiadczenia w rozumieniu MSSF 15 

ZobowiŃzania finansowe obejmujŃ kredyty. Kredyty w walutach 

obcych wycenia siň po obowiŃzujŃcym na ten dzieŒ Ŝrednim 

kursie ogğoszonym  dla danej waluty przez Narodowy Bank 

Polski. ZobowiŃzania finansowe wycenia siň metodŃ 

zamortyzowanego kosztu lub do wartoŜci godziwej zgodnie  

z MSSF 9. 

4.15 Podatek dochodowy 

Podatek dochodowy za rok obrotowy obejmuje podatek 

dochodowy bieŨŃcy i odroczony. Podatek dochodowy dotyczŃcy 

pozycji skonsolidowanego sprawozdania z cağkowitych 

dochod·w ujmuje siň w skonsolidowanym sprawozdaniu  

z cağkowitych dochod·w.  

BieŨŃca czňŜĺ podatku dochodowego to kwota podatku 

od dochodu do opodatkowania za dany rok, obliczona na 

podstawie stawek podatkowych uchwalonych na dzieŒ 

bilansowy, wraz z wszelkimi korektami podatku za lata 

poprzednie.  
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Podatek odroczony jest wyliczany metodŃ bilansowŃ jako 

podatek podlegajŃcy zapğaceniu lub zwrotowi w przyszğoŜci na 

r·Ũnicach przejŜciowych pomiňdzy wartoŜciami bilansowymi 

aktyw·w i zobowiŃzaŒ a odpowiadajŃcymi im wartoŜciami 

podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy 

opodatkowania. Do obliczenia odroczonego podatku 

dochodowego stosuje siň stawkň podatkowŃ, jaka bňdzie 

obowiŃzywağa w okresach sprawozdawczych, w kt·rych aktywa 

zostanŃ zrealizowane, bŃdŦ zobowiŃzania rozliczone.  

Aktywa z tytuğu odroczonego podatku dochodowego dotyczŃce 

straty podatkowej tworzy siň, jeŨeli rozliczenie tej straty w latach 

nastňpnych jest uprawdopodobnione.  

WartoŜĺ bilansowa skğadnika aktyw·w z tytuğu odroczonego 

podatku jest weryfikowana na kaŨdy dzieŒ bilansowy i ulega 

stosownemu obniŨeniu o tyle, o ile przestağo byĺ 

prawdopodobne osiŃgniňcie dochodu do opodatkowania 

wystarczajŃcego do czňŜciowego lub cağkowitego zrealizowania 

skğadnika aktyw·w z tytuğu odroczonego podatku dochodowego. 

Nieujňty skğadnik aktyw·w z tytuğu odroczonego podatku 

dochodowego podlega ponownej ocenie na kaŨdy dzieŒ 

bilansowy i jest ujmowany do wysokoŜci odzwierciedlajŃcej 

prawdopodobieŒstwo osiŃgniňcia w przyszğoŜci dochod·w 

do opodatkowania, kt·re pozwolŃ na odzyskanie tego skğadnika 

aktyw·w. 

4.16 świadczenia pracownicze 

Program okreŜlonych skğadek 

Program okreŜlonych skğadek to program, w ramach kt·rego 

Sp·ğki Grupy odprowadzŃ do odrňbnego podmiotu 

gospodarczego okreŜlonŃ wysokoŜĺ skğadki na Ŝwiadczenia 

pracownicze. Sp·ğki nie majŃ przy tym obowiŃzku wpğacania 

dodatkowych skğadek, jeŜli wspomniany odrňbny podmiot nie 

posiada wystarczajŃcych Ŝrodk·w, aby wypğaciĺ pracownikom 

przysğugujŃce im Ŝwiadczenia. Przekazane skğadki Sp·ğki ujmujŃ 

jako koszty ŜwiadczeŒ pracowniczych w miesiŃcu naliczenia. 

Sp·ğki, zatrudniajŃc pracownik·w, zobligowane sŃ na mocy 

obowiŃzujŃcych przepis·w prawa do pobierania  

i odprowadzania skğadek na Ŝwiadczenia emerytalne, rentowe 

i zdrowotne pracownik·w. ZobowiŃzanie Sp·ğek z tego tytuğu 

okreŜlane jest na podstawie ğŃcznej wymagalnej kwoty skğadek 

pozostajŃcych do opğacenia. Program prowadzony jest przez 

podmioty zewnňtrzne. 

Program okreŜlonych ŜwiadczeŒ 

Program okreŜlonych ŜwiadczeŒ jest to program, kt·ry nie jest 

programem okreŜlonych skğadek. W programie okreŜlonych 

ŜwiadczeŒ szacuje siň z g·ry parametry Ŝwiadczenia (np. jego 

wysokoŜĺ, datň wypğaty), jakie pracownik bňdzie otrzymywağ 

w przyszğoŜci (np. po przejŜciu na emeryturň). 

Na Grupie ciŃŨy obowiŃzek wypğaty odpraw emerytalnych  

w wysokoŜci zgodnej z regulacjami Kodeksu Pracy. Grupa 

ujmuje w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej 

bieŨŃcŃ wartoŜĺ zobowiŃzaŒ wynikajŃcych z tego tytuğu jako 

kr·tko- i dğugoterminowe zobowiŃzania z tytuğu ŜwiadczeŒ 

pracowniczych. WartoŜĺ ta wyliczana jest na dzieŒ bilansowy 

przy wykorzystaniu technik aktuarialnych metodŃ 

prognozowanych ŜwiadczeŒ jednostkowych. WartoŜĺ bieŨŃcŃ 

zobowiŃzania ustala siň poprzez dyskontowanie szacowanych 

przyszğych wydatk·w pieniňŨnych z tego tytuğu. Zmiana wartoŜci 

tego zobowiŃzania jest ujmowana w zysku lub stracie w pozycji 

wynagrodzeŒ i innych ŜwiadczeŒ na rzecz pracownik·w  

z wyjŃtkiem zysk·w i strat aktuarialnych, kt·re jeŨeli sŃ istotne 

odnoszone sŃ do pozostağych cağkowitych dochod·w. Dyskonto 

jest ujmowane jako koszty finansowe. 

4.17 Rezerwy 

Rezerwy tworzone sŃ w·wczas, gdy na Grupie ciŃŨy obowiŃzek 

wynikajŃcy ze zdarzeŒ przeszğych i prawdopodobne jest, Ũe 

wypeğnienie tego obowiŃzku spowoduje koniecznoŜĺ wypğywu 

Ŝrodk·w uosabiajŃcych korzyŜci ekonomiczne oraz moŨna 

dokonaĺ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowiŃzania.  

Rezerwy wycenia siň wedğug wartoŜci bieŨŃcej koszt·w 

oszacowanych zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ przez kierownictwo 

Grupy, kt·rych poniesienie jest niezbňdne w celu rozliczenia 

bieŨŃcego zobowiŃzania na dzieŒ bilansowy.  

4.18 Przychody 

Na przychody ze sprzedaŨy skğadajŃ siň przychody z najmu, 

przychody z dziağalnoŜci deweloperskiej, przychody z 

dziağalnoŜci budowlanej oraz przychody z pozostağej 

dziağalnoŜci. Przychody ze sprzedaŨy wykazuje siň w wartoŜci 

godziwej otrzymanej lub naleŨnej zapğaty z tytuğu sprzedaŨy 

towar·w i usğug w zwykğym toku dziağalnoŜci Grupy. Przychody 

prezentowane sŃ po pomniejszeniu o podatek od towar·w i 

usğug, zwroty, rabaty i opusty. Grupa ujmuje przychody w 

momencie transferu kontroli nad towarami lub usğug na rzecz 

klienta w wysokoŜci ceny transakcyjnej zgodnie  

z zasadami MSSF 15. Przychody z najmu ujmowane sŃ liniowo 

w okresie, w kt·rym byğa Ŝwiadczona usğuga. 
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Przychody z dziağalnoŜci deweloperskiej ujmowane sŃ  

w momencie przejŜcia na nabywcň nieruchomoŜci kontroli nad 

nabywanŃ nieruchomoŜciŃ oraz znaczŃcych ryzyk i korzyŜci 

wğaŜciwych dla prawa wğasnoŜci. 

Wedğug oceny Grupy nastňpuje to w momencie uzyskania 

pozwolenia na uŨytkowanie budynk·w, wpğaty 100% wartoŜci 

lokalu z umowy deweloperskiej lub z umowy przedwstňpnej, 

odbioru lokalu przez klienta protokoğem przekazania 

Przychody z pozostağych dziağalnoŜci ujmuje siň w okresie,  

w kt·rym Ŝwiadczono usğugi. ObejmujŃ one przychody  

z dziağalnoŜci hotelowej oraz usğug zarzŃdczych Ŝwiadczonych 

na rzecz jednostek wsp·ğzaleŨnych. 

4.19 Koszty 

Koszty utrzymania nieruchomoŜci obejmujŃ koszty zwiŃzane  

z funkcjonowaniem nieruchomoŜci, utrzymaniem nieruchomoŜci 

i grunt·w. Koszty utrzymania nieruchomoŜci wycenia siň  

w wysokoŜci koszt·w bezpoŜrednich oraz uzasadnionej czňŜci 

koszt·w poŜrednich. Do koszt·w utrzymania nieruchomoŜci 

zalicza siň w szczeg·lnoŜci: 

V koszty bezpoŜrednio zwiŃzane z utrzymaniem 

nieruchomoŜci (m.in. koszty energii elektrycznej, 

ogrzewania, wody, sprzŃtania, ochrony), 

V koszty bieŨŃcych przeglŃd·w, konserwacji i napraw, 

V podatki od nieruchomoŜci, koszty ubezpieczenia 

nieruchomoŜci. 

Koszty zwiŃzane z nieruchomoŜciami a ponoszone przez strony 

trzecie, w tym najemc·w, ubezpieczycieli nie obciŃŨajŃ koszt·w 

utrzymania nieruchomoŜci.  

Koszty dziağalnoŜci deweloperskiej wycenia siň na poziomie 

koszt·w wytworzenia stosujŃc metodň Ŝcisğej identyfikacji 

rzeczywistych koszt·w sprzedawanych skğadnik·w aktyw·w lub 

procentowy udziağ np.: sprzedanej powierzchni gruntu, 

sprzedanych udziağ·w itp. W szczeg·lnoŜci koszt wğasny 

sprzedanych lokali i grunt·w ustalany jest proporcjonalnie do ich 

udziağu w cağym gruncie stanowiŃcym dany projekt. 

4.20 Dywidenda

PğatnoŜci dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmuje siň jako 

zobowiŃzanie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym 

Grupy w okresie, w kt·rym nastŃpiğo ich zatwierdzenie przez 

akcjonariuszy Grupy.  

4.21 Koszty finansowe 

Koszty finansowe dotyczŃce okresu bieŨŃcego sŃ ujmowane  

w zysku lub stracie, z wyjŃtkiem koszt·w podlegajŃcych 

aktywowaniu zgodnie z MSR 23. Grupa aktywuje tň czňŜĺ 

koszt·w finansowych, kt·re sŃ bezpoŜrednio powiŃzane  

z nabyciem i wytworzeniem skğadnik·w majŃtkowych ujňtych 

jako nieruchomoŜci inwestycyjne lub zapasy zwiŃzane  

z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ. Og·lne i szczeg·lne koszty 

poŨyczonego kapitağu zwiŃzane z nabyciem lub wytworzeniem 

aktyw·w kwalifikowanych wymagajŃcych dğuŨszego czasu  

w celu doprowadzenia ich do planowanego uŨytkowania lub 

sprzedaŨy sŃ dodawane do kosztu wytworzenia takich aktyw·w 

do czasu, gdy te bňdŃ gotowe do planowanego uŨytkowania lub 

sprzedaŨy. Doch·d z tytuğu inwestycji tymczasowych w zakresie 

szczeg·lnych poŨyczek oczekujŃcych na wydatkowanie na 

aktywa kwalifikowane, jest potrŃcony z koszt·w poŨyczonego 

kapitağu odpowiadajŃcych warunkom kapitalizacji. Wszelkie 

pozostağe koszty poŨyczonego kapitağu sŃ ujmowane  

w skonsolidowanym sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w  

w okresie, w kt·rym zostağy poniesione.  

4.22 Metody konsolidacji 

Wszystkie jednostki zaleŨne wchodzŃce w skğad Grupy 

konsolidowane sŃ metodŃ konsolidacji peğnej, natomiast udziağy 

w jednostkach wsp·ğzaleŨnych wykazywane sŃ  

w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metodŃ praw 

wğasnoŜci.  

Grupa wykazuje poğŃczenia przedsiňwziňĺ metodŃ nabycia. 

Zapğata przekazana za nabycie jednostki zaleŨnej stanowi 

wartoŜĺ godziwŃ przekazanych aktyw·w, zobowiŃzaŒ 

powziňtych w stosunku do poprzednich wğaŜcicieli przejmowanej 

sp·ğki oraz udziağy kapitağowe wystawione przez Grupň. 

Przekazana zapğata obejmuje wartoŜĺ godziwŃ skğadnika 

aktyw·w lub zobowiŃzania wynikajŃce z umowy zapğaty 
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warunkowej. MoŨliwe do zidentyfikowania nabyte aktywa  

i zobowiŃzania oraz zobowiŃzania warunkowe przejňte  

w ramach poğŃczenia przedsiňwziňĺ wycenia siň w ujňciu 

poczŃtkowym wedğug ich wartoŜci godziwej na dzieŒ przejňcia. 

Grupa ujmuje wszelkie udziağy niekontrolujŃce w jednostce 

przejmowanej w indywidualnych przypadkach albo wedğug 

wartoŜci godziwej, albo wedğug proporcjonalnego udziağu 

przypadajŃcego na udziağ niekontrolujŃcy w wykazanych 

wartoŜciach moŨliwych do zidentyfikowania aktyw·w netto 

jednostki przejmowanej. PolitykŃ Grupy w zakresie rozliczania 

transakcji pod wsp·lnŃ kontrolŃ jest metoda ğŃczenia udziağ·w.

5. ZarzŃdzanie ryzykiem finansowym 

5.1 Czynniki ryzyka finansowego 

DziağalnoŜĺ prowadzona przez Grupň naraŨa jŃ na wiele 

r·Ũnych rodzaj·w ryzyka finansowego: ryzyko rynkowe (w tym: 

ryzyko zmiany kursu walut, ryzyko zmiany wartoŜci godziwej lub 

przepğywow pieniňŨnych w wyniku zmian st·p procentowych 

oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe, ryzyko utraty pğynnoŜci. 

Og·lny program Grupy dotyczŃcy zarzŃdzania ryzykiem skupia 

siň na nieprzewidywalnoŜci rynk·w finansowych, starajŃc siň 

minimalizowaĺ potencjalne niekorzystne wpğywy na wyniki 

finansowe Grupy. 

5.1.1 Ryzyko rynkowe 

V Ryzyko walutowe - ryzyko zmiany kursu walut powstaje 

w·wczas, gdy przyszğe transakcje handlowe, ujňte aktywa 

i zobowiŃzania oraz kredyty wyraŨone sŃ w innej walucie 

niŨ waluta funkcjonalna Grupy. Sp·ğki z Grupy na kolejne 

daty bilansowe posiadağy umowy najmu zawarte w innych 

walutach obcych, gğ·wnie EUR oraz USD. Ponadto sp·ğki  

z Grupy zawarğy umowy kredytu wyraŨone w EUR.  

Grupa na bieŨŃco monitoruje i podejmuje ewentualne 

dziağania w kierunku niwelowania niekorzystnego wpğywu 

zmieniajŃcych siň kurs·w walut. ZawierajŃ one w sobie 

m.in. prognozowanie przyszğych przepğyw·w pieniňŨnych 

wyraŨonych w walutach obcych w okresie najbliŨszych 

12 miesiňcy. 

PoniŨsza tabela przedstawia wpğyw zmiany kursu EUR/PLN na 

zysk lub stratň przed opodatkowaniem: 

 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

  +1 p.p. -1 p.p. +1 p.p. -1 p.p. 

ZadğuŨenie  (4,7) 4,7 (4,3) 4,3 

WartoŜĺ nieruchomoŜci 10,0 (10,0) 8,2 (8,2) 

Razem   5,3 (5,3) 3,9 (3,9) 

  

Wpğyw zmiany kurs·w walutowych na pozostağe pozycje 

sprawozdania z sytuacji finansowej jest nieistotny.  

 

V Ryzyko cenowe ï Grupa nie jest naraŨona na ryzyko 

dotyczŃce zmian wartoŜci aktyw·w finansowych 

ze wzglňdu na niewielkie inwestycje w aktywa naraŨone na 

zmianň ceny. Grupa nie uczestniczy w obrocie papierami 

wartoŜciowymi na Ũadnym aktywnym rynku.  

V Ryzyko stopy procentowej - ryzyko st·p procentowych to 

ryzyko, na jakie naraŨona jest Grupa, wynikajŃce ze 

zmiany w rynkowych stopach procentowych. Grupa 

posiada oprocentowane zobowiŃzania finansowe z tytuğu 

kredyt·w bankowych, kt·rych oprocentowanie oparte jest  

o stawkň EURIBOR w odniesieniu do kwot w EUR lub 

WIBOR w odniesieniu do kwot w PLN.  W roku 

zakoŒczonym 31 grudnia 2019 r. Grupa wyemitowağa 

160.000 obligacji o ğŃcznej wartoŜci nominalnej 160,0 mln 

PLN, kt·rych oprocentowanie oparte jest o stawkň WIBOR. 

Pozostağe zobowiŃzania finansowe oprocentowane 

w oparciu o rynkowe stopy procentowe sŃ nieistotne. 

 

Grupa w celu minimalizacji ryzyka zmiany st·p procentowych 

zawiera z bankami umowy swap·w stopy procentowej (IRS) 

efektywnie zamieniajŃcych oprocentowanie zmienne na stağe.  

Ponadto Grupa na bieŨŃco obserwuje wahania st·p 

procentowych i dziağa odpowiednio do sytuacji.  

Tabela przedstawia wraŨliwoŜĺ wyniku finansowego przed 

opodatkowaniem na zmiany st·p procentowych o 1 punkt 

procentowy: 

 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

  +1 p.p.  -1 p.p. +1 p.p.  -1 p.p. 

EURIBOR 1M (0,2) (1,3)             (0,1)       (1,3) 

EURIBOR 3M (0,2) (1,3)             (0,2)       (1,6) 

WIBOR 1M 0,0 0,0               (0,3)         0,3  

WIBOR 6M (1,6) 1,6 0,0 0,0 

Razem   (2,0) (1,0)             (0,6)       (2,6) 
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5.1.2 Ryzyko kredytowe 

Ryzyko kredytowe powstaje w stosunku do Ŝrodk·w 

pieniňŨnych, obligacji i jednostek uczestnictwa oraz depozyt·w 

w bankach i instytucjach finansowych, a takŨe w odniesieniu do 

klient·w i najemc·w Grupy w postaci nierozliczonych naleŨnoŜci 

(ryzyko niewypğacalnoŜci). Grupa posiada procedury 

pozwalajŃce oceniĺ wiarygodnoŜĺ kredytowŃ klient·w  

i najemc·w, w przypadku najemc·w stosowane sŃ takŨe 

zabezpieczenia w postaci kaucji i gwarancji. W stosunku do 

Ũadnego z klient·w Grupy nie wystňpuje znaczŃca koncentracja 

ryzyka. W przypadku instytucji finansowych i bank·w, Grupa 

korzysta z usğug renomowanych jednostek. 

 

W przypadku Grupy PHN ryzyko kredytowe w tym obszarze 

zwiŃzane jest przede wszystkim z nie wywiŃzywaniem siň 

kontrahent·w ze zobowiŃzaŒ umownych.  

W ramach zarzŃdzania ryzykiem kredytowym odbywa siň 

przede wszystkim analiza wiarygodnoŜci kredytowej 

kontrahent·w i instytucji finansowych, z kt·rych usğug korzysta 

Grupa oraz poprzez rozw·j optymalnych pod kŃtem ryzyka 

zapis·w umownych. Wypracowywane sŃ r·wnieŨ modele 

potencjalnych zabezpieczeŒ finansowych oraz ustalane 

indywidualne warunki pğatnoŜci wymagane w zaleŨnoŜci 

od wiarygodnoŜci kredytowej kontrahent·w. W Grupie 

funkcjonuje r·wnieŨ kompleksowy system windykacji 

naleŨnoŜci. 

5.1.3 Ryzyko pğynnoŜci 

Ryzyko utraty pğynnoŜci jest to ryzyko, iŨ Grupa nie bňdzie 

w stanie regulowaĺ swoich zobowiŃzaŒ finansowych w terminie 

ich wymagalnoŜci. Grupa zarzŃdza ryzykiem pğynnoŜci 

utrzymujŃc odpowiedniŃ wielkoŜĺ kapitağu wğasnego, 

wykorzystujŃc ofertň usğug bankowych i rezerwowe linie 

kredytowe oraz monitorujŃc stale prognozowane i rzeczywiste 

przepğywy pieniňŨne. Ze wzglňdu na dynamiczny charakter 

prowadzonej dziağalnoŜci Grupa zachowuje elastycznoŜĺ 

finansowania poprzez dostňpnoŜĺ Ŝrodk·w pieniňŨnych  

i r·ŨnorodnoŜĺ Ŧr·değ finansowania.  

Grupa ma wystarczajŃcŃ iloŜĺ Ŝrodk·w pieniňŨnych do 

terminowego regulowania wszelkich zobowiŃzaŒ.  

OstroŨne zarzŃdzanie ryzykiem utraty pğynnoŜci zakğada miňdzy 

innymi utrzymywanie odpowiedniego poziomu Ŝrodk·w 

pieniňŨnych oraz odpowiedniej struktury aktyw·w i zobowiŃzaŒ 

kr·tkoterminowych. Na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku Grupa 

posiadağa kredyty w kwocie 706,4 mln PLN. Ryzyko utraty 

pğynnoŜci moŨna okreŜliĺ jako niewielkie.  

Grupa na bieŨŃco monitoruje poziom swoich wskaŦnik·w 

pğynnoŜci. WskaŦnik pğynnoŜci og·lnej obliczany jest jako 

stosunek aktyw·w obrotowych do zobowiŃzaŒ 

kr·tkoterminowych. Na 31 grudnia 2019 roku aktywa obrotowe 

Grupy przewyŨszyğy jej zobowiŃzania bieŨŃce  

o kwotň 19,9 mln PLN. WskaŦnik pğynnoŜci na dzieŒ 31 grudnia 

2019 roku wzr·sğ w por·wnaniu do wskaŦnika na dzieŒ 31 

grudnia 2018 roku gğ·wnie z tytuğu emisji 160.000 obligacji 

o ğŃcznej wartoŜci nominalnej 160,0 mln PLN. Grupa stale 

prowadzi dziağania zmierzajŃce do poprawy struktury 

zadğuŨenia. Zgodnie z planami, dziağania te oraz planowane 

przepğywy z dziağalnoŜci operacyjnej spowodujŃ wzrost 

wskaŦnika pğynnoŜci w niedalekiej przyszğoŜci. BieŨŃca pğynnoŜĺ 

Grupy oraz regulowanie zobowiŃzaŒ kr·tkoterminowych 

zapewnione sŃ przez stabilne przepğywy uzyskiwane z 

dziağalnoŜci operacyjnej. 

Grupa na bieŨŃco analizuje jej sytuacjň finansowŃ i nie 

rozpoznaje ryzyka braku kontunuowania dziağalnoŜci. Poziom 

wskaŦnika pğynnoŜci na dzieŒ bilansowy ksztağtowağ siň 

nastňpujŃco: 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

WskaŦnik pğynnoŜci   1,0 0,9 

WskaŦnik wypğacalnoŜci got·wkowej, obliczany jako stosunek 

Ŝrodk·w pieniňŨnych do zobowiŃzaŒ bieŨŃcych, na dzieŒ 

bilansowy ksztağtowağ siň nastňpujŃco: 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

WskaŦnik  
wypğacalnoŜci 
got·wkowej   

0,5 0,4 

5.1.4 RachunkowoŜĺ zabezpieczeŒ 

Instrumenty pochodne, wyznaczone jako instrumenty 

zabezpieczajŃce, od kt·rych oczekuje siň, Ũe wynikajŃce z nich 

przepğywy pieniňŨne skompensujŃ zmiany przepğyw·w 

pieniňŨnych pozycji zabezpieczanej, dla kt·rych pozycjň 

zabezpieczanŃ i instrument zabezpieczajŃcy charakteryzujŃ 

identyczne warunki, ujmuje siň zgodnie z zasadami 

rachunkowoŜci zabezpieczeŒ.  

W ramach zarzŃdzania ryzykiem finansowym Grupa 

identyfikuje, Ũe w przypadku nabywanych i nowo budowanych 

nieruchomoŜci komercyjnych charakteryzujŃcych siň 

przepğywami z przychod·w denominowanymi w walucie EUR 

wystňpuje ryzyko utraty ich wartoŜci godziwej w zwiŃzku  

z ryzykiem zmiany kursu wymiany EUR/PLN. W celu 

minimalizacji tego ryzyka Grupa, pozyskujŃc finansowanie 

zewnňtrzne (kredyty) na danŃ nieruchomoŜĺ, dŃŨy 

do ujednolicenia waluty kredytu z walutŃ, w jakiej nieruchomoŜĺ 

generuje przychody. W zwiŃzku z tym Ũe Grupa zaciŃgnňğa 

kredyty w EUR na finansowanie nieruchomoŜci generujŃcych 

przychody denominowane w EUR, w ramach rachunkowoŜci 
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zabezpieczeŒ ustanowione zostağo powiŃzanie zabezpieczajŃce 

(zabezpieczenie wartoŜci godziwej) miňdzy tymi 

nieruchomoŜciami (pozycjami zabezpieczanymi) i kredytami 

(pozycjami zabezpieczajŃcymi). W konsekwencji skutki zmiany 

kurs·w EUR/PLN dla wartoŜci kredyt·w sŃ rozpoznawane 

w Skonsolidowanym sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w 

w pozycji ĂZmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci 

inwestycyjnychò.   

Ponadto Grupa identyfikuje, Ũe przyszğe przepğywy z tytuğu 

odsetek od zaciŃgniňtych kredyt·w, oprocentowanych zmiennŃ 

stopŃ procentowŃ, naraŨone sŃ na zmianň w zwiŃzku  

z ryzykiem zmiany st·p procentowych. W celu minimalizacji tego 

ryzyka Grupa zawiera z bankami umowy swap·w stopy 

procentowej (IRS) efektywnie zamieniajŃcych oprocentowanie 

zmienne na stağe. W celu lepszej prezentacji skutk·w bieŨŃcej 

dziağalnoŜci Grupa w ramach rachunkowoŜci zabezpieczeŒ,  

w przypadku gdy pozycjň zabezpieczanŃ i instrument 

zabezpieczajŃcy charakteryzujŃ identyczne warunki, ustanawia 

powiŃzanie zabezpieczajŃce (zabezpieczenie przepğyw·w) 

miňdzy kredytem (pozycja zabezpieczana) i IRS (pozycja 

zabezpieczajŃca). W konsekwencji oznacza to, Ũe skutki zmiany 

wartoŜci IRS w efekcie wyceny do wartoŜci godziwej sŃ 

rozpoznawane w kapitale z aktualizacji wyceny.        

5.2 ZarzŃdzanie ryzykiem kapitağowym 

Celem Grupy w zarzŃdzaniu ryzykiem kapitağowym jest ochrona 

zdolnoŜci Grupy do kontynuowania dziağalnoŜci, tak aby byğo 

moŨliwe realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy oraz korzyŜci dla 

innych zainteresowanych stron, a takŨe utrzymanie optymalnej 

struktury kapitağu w celu obniŨenia jego kosztu.  

Grupa zarzŃdzajŃc tym ryzykiem podejmuje decyzje dotyczŃce 

poziomu dŦwigni finansowej, polityki dywidend, emisji nowych 

akcji czy skupie i p·Ŧniejszym umorzeniu lub odsprzedaŨy 

wczeŜniej wyemitowanych akcji oraz ewentualnej sprzedaŨy 

aktyw·w w celu obniŨenia zadğuŨenia. Grupa monitoruje kapitağ 

m.in.: za pomocŃ wskaŦnik·w zadğuŨenia. Wsp·ğczynnik 

struktury finansowania oblicza siň jako stosunek zadğuŨenia 

netto do ğŃcznej wartoŜci kapitağu. ZadğuŨenie netto oblicza siň, 

jako sumň zadğuŨenia dğugo i kr·tko terminowego pomniejszonŃ 

o Ŝrodki pieniňŨne i ich ekwiwalenty. ĞŃcznŃ wartoŜĺ kapitağu 

oblicza siň jako kapitağ wğasny wykazany  w skonsolidowanym 

sprawozdaniu z sytuacji finansowej wraz z zadğuŨeniem netto. 

Wsp·ğczynnik struktury finansowania na dzieŒ 31 grudnia 2019 

roku i na dzieŒ 31 grudnia 2018 roku ksztağtowağ siň 

nastňpujaco: 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Kr·tko i dğugoterminowe 
zadğuŨenie   

706,4 528,3 

środki pieniňŨne   283,4 (114,3) 

ZadğuŨenie netto   423,0 414,0 

Kapitağ wğasny 2 282,5 2 048,0 

Kapitağ razem 2 705,5 2 462,0 

Wsp·ğczynnik 
struktury finansowania   

15,6% 16,8% 

 

 

5.3 OsŃdy i szacunki 

SporzŃdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego 

wymaga od ZarzŃdu dokonania profesjonalnych osŃd·w oraz 

szacunk·w i zağoŨeŒ. Grupa, dokonujŃc oszacowaŒ, przyjmuje 

zağoŨenia dotyczŃce przyszğoŜci kt·re mogŃ odbiegaĺ od 

faktycznych. Oszacowania i zağoŨenia, kt·re niosŃ ze sobŃ 

znaczŃce ryzyko koniecznoŜci wprowadzenia istotnej korekty 

wartoŜci bilansowej aktyw·w i zobowiŃzaŒ w trakcie kolejnego 

roku obrotowego om·wiono poniŨej. 

Oszacowanie wartoŜci godziwej nieruchomoŜci 

inwestycyjnych  

Oszacowanie wartoŜci godziwej nieruchomoŜci inwestycyjnych 

dokonywane jest przez akredytowanych niezaleŨnych 

rzeczoznawc·w majŃtkowych i odzwierciedla warunki rynkowe 

na dzieŒ sporzŃdzenia sprawozdania finansowego. 

Szczeg·ğowe zağoŨenia przyjňte do ustalenia wartoŜci godziwej 

nieruchomoŜci przedstawione zostağy w nocie 8. 

 

 

Ocena statusu prawnego nieruchomoŜci 

CzňŜĺ nieruchomoŜci naleŨŃcych do Grupy ma nieuregulowany 

status prawny, kt·ry jest okresowo weryfikowany. W oparciu 

o analizy prawne dotyczŃce statusu prawnego nieruchomoŜci 

Grupa dokonuje oceny ich prawdopodobieŒstwa utraty. 

Wystapienie przeslanek Ŝwiadczacych o ustaniu niepewnoŜci  

co do uregulowania statusu prawnego nieruchomoŜci 

(prawdopodobieŒstwo utraty)  Grupa uznaje za przesğankň 

ujecia ich w majatku.    

Roszczenia o poŨytki z wynajmowanych nieruchomoŜci 

Grupa tworzy rezerwy na roszczenia o poŨytki  

z wynajmowanych nieruchomoŜci, co do kt·rych jest 

posiadaczem w zğej wierze. Grupa uznaje, Ũe dla wszystkich 

nieruchomoŜci, co do kt·rych nie posiada tytuğu prawnego 

posiadanie w zğej wierze wystňpuje od momentu odmowy 

nabycia nieruchomoŜci z mocy prawa (w trybie art. 200 Ustawy 

o gospodarce nieruchomoŜciami) lub wydania ostatecznej 
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decyzji uchylajŃcej tytuğ prawny do uprzednio nabytej 

nieruchomoŜci. Dla tych nieruchomoŜci Grupa tworzy rezerwň 

na roszczenia o poŨytki w wysokoŜci moŨliwych do uzyskania 

poŨytk·w z danej nieruchomoŜci. 

Odpis aktualizujŃcy wartoŜĺ zapas·w 

SzacujŃc kwotň odpisu aktualizujŃcego wartoŜĺ zapas·w 

zwiŃzanych z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ posiadanych przez 

Grupň na dzieŒ bilansowy, analizowane sŃ informacje 

pochodzŃce z aktywnego rynku dotyczŃce oczekiwanych cen 

sprzedaŨy i aktualnych trend·w rynkowych oraz informacje 

wynikajŃce z zawartych przez Grupň przedwstňpnych um·w 

sprzedaŨy. ZağoŨenia stosowane przy kalkulacji odpisu dotyczŃ 

gğ·wnie cen rynkowych nieruchomoŜci obowiŃzujŃcych  

w danym segmencie rynku. W przypadku grunt·w ujňtych  

w pozycji zapas·w, wartoŜci dokonanych odpis·w wynikajŃ  

z doprowadzenia ich do wartoŜci odzyskiwalnej.   

Odroczony podatek dochodowy  

ZarzŃd jest zobowiŃzany oceniĺ prawdopodobieŒstwo realizacji 

aktywa  z tytuğu odroczonego podatku dochodowego. W ramach 

procesu sporzŃdzania skonsolidowanego sprawozdania 

finansowego, Grupa szacuje wartoŜĺ aktywa i rezerwy z tytuğu 

odroczonego podatku dochodowego miňdzy innymi na bazie 

wartoŜci przyszğych poziom·w obciŃŨeŒ z tytuğu podatku 

dochodowego. Proces obejmuje analizň obecnych poziom·w 

obciŃŨeŒ z tytuğu bieŨŃcego podatku dochodowego 

oraz wartoŜci r·Ũnic przejŜciowych wynikajŃcych z odmiennego 

traktowania transakcji pod kŃtem podatkowym i ksiňgowym, 

kt·re powodujŃ powstanie aktywa i rezerwy z tytuğu 

odroczonego podatku dochodowego.  

W procesie powyŨszej oceny przyjmowany jest szereg zağoŨeŒ 

dotyczŃcych okreŜlania wartoŜci aktywa z tytuğu podatku 

odroczonego. PowyŨsze szacunki uwzglňdniajŃ prognozy 

podatkowe, bieŨŃce dostňpne strategie dotyczŃce planowania 

dziağalnoŜci operacyjnej Grupy oraz terminy realizacji 

poszczeg·lnych r·Ũnic przejŜciowych. Ze wzglňdu na fakt, 

Ũe powyŨsze szacunki mogŃ ulegaĺ zmianom ze wzglňdu 

na czynniki zewnňtrzne, Grupa moŨe okresowo korygowaĺ 

wartoŜĺ aktywa z tytuğu odroczonego podatku dochodowego, 

co z kolei moŨe wpğywaĺ na jej sytuacjň finansowŃ. 

Aktywo z tytuğu strat podatkowych jest utrzymywane tylko  

w przypadku, gdy na bazie analizy zostanie stwierdzona 

moŨliwoŜĺ rozliczenia go. 

6. SezonowoŜĺ dziağalnoŜci 

DziağalnoŜĺ Grupy nie ma charakteru sezonowego, 

przedstawiane wyniki Grupy nie odnotowujŃ zatem istotnych 

wahaŒ w trakcie roku. 
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7. Informacje dotyczŃce segment·w dziağalnoŜci 

Dla cel·w zarzŃdczych dziağalnoŜĺ Grupy jest podzielona na 

nastňpujŃce segmenty operacyjne:  

V wynajem powierzchni biurowej, handlowej, magazynowej  

i logistycznej, mieszkaniowej i innej, 

V dziağalnoŜĺ deweloperska - budowa i sprzedaŨ lokali 

mieszkalnych, 

V dziağalnoŜĺ budowlana ï Ŝwiadczenie usğug w zakresie 

Generalnego Wykonawstwa inwestycji 

V pozostağa dziağalnoŜĺ ï dziağalnoŜĺ hotelowa, dziağalnoŜĺ 

portowa, usğugi zarzŃdcze i doradcze.  

DziağalnoŜĺ w ramach wymienionych powyŨej segment·w 

operacyjnych jest realizowana w Polsce oraz w segmencie 

dziağalnoŜci budowlanej w Niemczech.  

ZarzŃd ocenia wyniki Grupy oraz podejmuje decyzje odnoŜnie 

do alokacji zasob·w w oparciu o analizň dziağalnoŜci 

operacyjnej w podziale na wskazane powyŨej segmenty 

operacyjne. ZarzŃd analizuje wyniki segmentu do poziomu 

wyniku na dziağalnoŜci operacyjnej. Aktywa i zobowiŃzania oraz 

przychody i koszty jednostki dominujŃcej peğniŃcej rolň holdingu 

finansowego nie sŃ alokowane do segment·w operacyjnych. 

Analiza segmentowa za rok zakoŒczony 31 grudnia 2019 roku i na 31 grudnia 2019 roku 
 

  Najem  
DziağalnoŜĺ 

deweloperska  

DziağalnoŜĺ 
budowlana 

Pozostağa 
dziağalnoŜĺ 

Niealokowane  Razem 

Przychody ze sprzedaŨy 171,9 22,3 5,3 9,6  209,1 

Koszty dziağalnoŜci (73,8) (18,0) (4,9) (9,4)  106,1 

Wynik brutto ze sprzedaŨy 98,1 4,3 0,4 0,2 0,0 103,0 

Koszty administracyjne i sprzedaŨy (25,4) (2,8) (0,2) (0,4) (10,4) (39,2) 

Zmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci 
inwestycyjnych 

57,4  
 

  57,4 

Zysk (strata) ze zbycia nieruchomoŜci 
inwestycyjnych 

0,3  
 

  0,3 

Pozostağe przychody 17,0 0,2   2,0 19,2 

Pozostağe koszty (16,3) (5,6) (0,1) (0,4) (0,9) (23,3) 

Wynik z dziağalnoŜci operacyjnej 131,1 (3,9) 0,1 (0,6) (9,3) 117,4 

Przychody finansowe 1,6    6,5 8,1 

Koszty finansowe (26,7)    (5,9) (32,6) 

Udziağ w zyskach jednostek 
stowarzyszonych i wsp·ğzaleŨnych 

  
 

 4,0 4,0 

Podatek dochodowy (29,6) 0,7 0,0 0,1 0,9 (27,9) 

Wynik segmentu 76,4 (3,2) 0,1 (0,5) (3,8) 69,0 

Aktywa segmentu 3 238,4 356,8 81,4 46,3 61,2 3 784,1 

ZobowiŃzania segmentu 976,7 268,0 78,5 7,9 170,5 1 501,6 

Nakğady inwestycyjne 38,8     38,8 

Amortyzacja 0,4   0,9 0,7 2,0 

 
W pozostağych przychodach ujňto gğ·wnie: w segmencie najem 

uzyskane odszkodowania 6,9 mln PLN, przeniesienie 

nieruchomoŜci z aktyw·w majŃcych nieuregulowany status 

prawny 4,3 mln PLN odwr·cenie odpis·w aktualizujŃcych 

wartoŜĺ naleŨnoŜci i aktyw·w niefinansowych w kwocie 3,1 mln 

PLN oraz przychody z bezumownego korzystania z 

nieruchomoŜci w kwocie 1,6 mln PLN. W segmencie 

niealokowane ujňto gğ·wnie przychody z tytuğu zmiany struktury 

odliczania VAT w kwocie 1,1 mln PLN i rozwiŃzanie rezerw na 

kwotň 0,9 mln PLN. W pozostağych kosztach ujňto gğ·wnie: 

w segmencie najem odpisy aktualizujŃce wartoŜĺ naleŨnoŜci 

i aktyw·w niefinansowych w kwocie 6,7 mln PLN, utworzenie 

rezerwy na naprawy nieruchomoŜci w kwocie 4,9 mln PLN, 

utworzenie rezerwy na bezumowne korzystanie z nieruchomoŜci 

i poŨytki z nich w kwocie 3,4 mln PLN. W segmencie dziağalnoŜĺ 

deweloperska ujňto utworzenie rezerwy na naprawy 

gwarancyjne i odszkodowania w kwocie 5,4 mln PLN, odpisy 

aktualizujŃce wartoŜĺ naleŨnoŜci i aktyw·w niefinansowych 

w kwocie 0,2 mln PLN. W segmencie niealokowane ujňto koszty 

z tytuğu zmiany struktury odliczenia podatku VAT w kwocie 0,9 

mln PLN. 
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Analiza segmentowa za rok zakoŒczony 31 grudnia 2018 roku i na 31 grudnia 2018 roku 

  
Najem 

DziağalnoŜĺ 
deweloperska 

Pozostağa 
dziağalnoŜĺ 

Niealokowane Razem 

Przychody ze sprzedaŨy 160,0 0,6 8,4  169,0 

Koszty dziağalnoŜci (75,4) (0,5) (7,1)  (83,0) 

Wynik brutto ze sprzedaŨy 84,6 0,1 1,3  86,0 

Koszty administracyjne i sprzedaŨy (24,1) (2,7) (0,1) (5,4) (32,3) 

Zmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci 
inwestycyjnych 

13,7    13,7 

Zysk (strata) ze zbycia nieruchomoŜci 
inwestycyjnych 

0,0    0,0 

Pozostağe przychody 7,3 0,1  1,4 8,8 

Pozostağe koszty (4,5) (3,9)  (2,6) (11,0) 

Wynik z dziağalnoŜci operacyjnej 77,0 (6,4) 1,2 (6,6) 65,2 

Przychody finansowe 1,1   1,7 2,8 

Koszty finansowe (15,5)   (1,3) (16,8) 

Udziağ w zyskach jednostek stowarzyszonych 
i wsp·ğzaleŨnych 

   7,2 7,2 

Podatek dochodowy (8,1) 0,4 (0,2) (2,7) (10,6) 

Wynik segmentu 54,5 (6,0) 1,0 (1,7) 47,8 

Aktywa segmentu 2 515,4 181,2 29,1 57,8 2 783,5 

ZobowiŃzania segmentu 597,6 98,5 1,1 38,3 735,5 

Nakğady inwestycyjne 33,6  0,1  33,7 

Amortyzacja 0,4  0,4 0,6 1,4 

W pozostağych przychodach ujňto gğ·wnie: w segmencie najem 

odwr·cenie odpis·w aktualizujŃcych wartoŜĺ naleŨnoŜci 

w kwocie 2,4 mln PLN, przeniesienie nieruchomoŜci z aktyw·w 

majŃcych nieuregulowany status prawny w kwocie 2,2 mln PLN 

oraz przychody z nieruchomoŜci z kt·rych Grupa korzysta 

bezumownie w kwocie 1,5 mln PLN.. W segmencie 

niealokowane ujňto rozwiŃzanie rezerw na kwotň 1,1 mln PLN. 

W pozostağych kosztach ujňto gğ·wnie: w segmencie najem 

odpisy aktualizujŃce wartoŜĺ aktyw·w finansowych w kwocie 4,5 

mln PLN. W segmencie dziağalnoŜĺ deweloperska ujňto 

utworzenie rezerwy na naprawy gwarancyjne i odszkodowania 

w kwocie 3,9 mln PLN. W segmencie niealokowane ujňto koszty 

z tytuğu zmiany struktury odliczenia podatku VAT w kwocie 0,9 

mln PLN oraz odpisy z tytuğu utraty wartoŜci aktyw·w 

niefinansowych w kwocie 0,6 mln PLN. 

8. NieruchomoŜci inwestycyjne 

NieruchomoŜci inwestycyjne zostağy wykazane w niniejszym 

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w wartoŜci 

godziwej ustalonej na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku w wyniku 

wyceny sporzŃdzonej przez niezaleŨnŃ firmň doradczŃ  

w dziedzinie nieruchomoŜci CBRE Sp. z o.o. z siedzibŃ w 

Warszawie. WycenŃ objňto cağy portfel nieruchomoŜci 

wchodzŃcych w skğad Grupy.  

Oszacowanie wartoŜci godziwej nieruchomoŜci 

inwestycyjnych 

Najlepszym wyznacznikiem wartoŜci godziwej sŃ obowiŃzujŃce 

ceny na aktywnym rynku dla podobnych aktyw·w. W przypadku 

braku takich informacji, Grupa ustala kwotň z zakresu 

rozsŃdnych szacunk·w wartoŜci godziwych. Przy dokonywaniu 

osŃdu brane sŃ pod uwagň r·Ũnorodne informacje, wğŃczajŃc:  

V aktualne ceny na aktywnym rynku dla nieruchomoŜci  

o podobnym charakterze, stanie i lokalizacji (lub bňdŃcej 

przedmiotem innej umowy lub kontraktu), skorygowane tak, 

by odzwierciedliĺ r·Ũnice miňdzy nieruchomoŜciami;  

V ostatnie ceny podobnych nieruchomoŜci na mniej 

aktywnych rynkach, skorygowane w celu odzwierciedlenia 

zmian warunk·w ekonomicznych, kt·re zaszğy od momentu 

zawarcia transakcji po danej cenie; 

V zdyskontowane projekcje przepğyw·w pieniňŨnych oparte 

na wiarygodnych zağoŨeniach przyszğych przepğyw·w 

pieniňŨnych, pochodzŃcych z warunk·w istniejŃcych um·w 

leasingu i innych kontrakt·w (gdzie moŨliwe)  

z zewnňtrznych Ŧr·değ takich jak bieŨŃce czynsze rynkowe 

dla podobnych nieruchomoŜci w tej samej lokalizacji i o tym 

samym stanie, przy uŨyciu st·p dyskontowych, kt·re 

odzwierciedlajŃ bieŨŃcŃ ocenň niepewnoŜci na rynku co do 

kwoty i czasu wystŃpienia przepğyw·w pieniňŨnych. 
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Przy ustalaniu wartoŜci godziwej nieruchomoŜci zastosowano 

nastňpujŃcŃ metodologiň wyceny w zaleŨnoŜci od typu 

nieruchomoŜci: 

V PodejŜcie Dochodowe, Metoda Inwestycyjna, Technika 

Kapitalizacji Prostej, 

V PodejŜcie Por·wnawcze, Metoda Por·wnywania Parami, 

V PodejŜcie Por·wnawcze, Metoda Korygowania Ceny 

średniej, 

V PodejŜcie Mieszane, Metoda PozostağoŜciowa. 

Przy ustalaniu wartoŜci godziwej nieruchomoŜci przyjňto 

nastňpujŃce zağoŨenia: 

Gğ·wne zağoŨenia przyjňte do 
wyceny nieruchomoŜci wedğug 
struktury portfela nieruchomoŜci*: 

31 grudnia 
2019 

31 grudnia 
2018 

Stopa kapitalizacji (%)    

Biurowe  5,25 ï 10,50 6,50 - 10,00 

Handlowe 7,00 ï 9,50 8,00 - 9,00 

Mieszkaniowe oraz pozostağe 5,75 ï 10,50 7,00 - 9,00 

WskaŦnik pustostan·w (%)    

Biurowe  5,00 ï 25,00 5,00 - 20,00 

Handlowe 1,00  - 10,00 0,00 

Mieszkaniowe oraz pozostağe 0,00 ï 10,00 0,00 - 15,00 
ERV - oczekiwany doch·d z 
czynsz·w (PLN)    

Biurowe  24 ï 77 25 ï 85 

Handlowe 40 ï 115 40 ï 80 

Mieszkaniowe oraz pozostağe 13 - 120 30 - 34 

   

* r·Ũnice miňdzy 2019 i 2018 rokiem wynikajŃ ze zmiany podejŜcia do wyceny przez 

rzeczoznawcň, w wycenie na 31 grudnia 2019 r. wiňksza liczba nieruchomoŜci zostağa 
wyceniona dochodowo 

Zgodnie z MSSF 13 ZarzŃd Grupy dokonağ analizy oszacowania 

wartoŜci godziwej nieruchomoŜci inwestycyjnych, na podstawie 

kt·rej stwierdzono, Ũe na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku i na dzieŒ 

31 grudnia 2018 roku zostağa ona ustalona w oparciu 

o 3 poziom hierarchii wyceny do wartoŜci godziwej. Przy 

ustalaniu wartoŜci godziwej nieruchomoŜci, z uwagi na ich 

specyfikň, stwierdzono stosunkowo mağŃ iloŜĺ bieŨŃcych 

transakcji, kt·re byğyby podobne. W efekcie do 

zaobserwowanych bieŨŃcych transakcji rynkowych 

wprowadzono liczne specjalne zağoŨenia, kt·rych przyjňcie 

miağo  istotny wpğyw na ustalenie wartosci godziwej. Z uwagi na 

brak lub ograniczonŃ iloŜĺ zbliŨonych transakcji zdaniem 

ZarzŃdu nie moŨna stwierdziĺ, Ũe zostağa ona ustalona 

w oparciu o 2 poziom hierarchii wyceny do wartoŜci godziwej. 

Zmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci okreŜlona  

w oparciu o 3 poziom hierarchii wyceny do wartoŜci godziwej 

zostağa odniesiona w zysk (stratň) netto.  

 

 

 

 

 

 

 

Zmiana stanu nieruchomoŜci inwestycyjnych 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Stan na dzieŒ 1 stycznia 2 320,7                   2 270,2  

Wpğyw zastosowania MSSF 16 249,0 0,0  

Nabycie nieruchomoŜci inwestycyjnych 151,2                          0,5  

Nakğady na nieruchomoŜci inwestycyjne 37,9                        33,1  

Utrata kontroli w zwiŃzku ze zbyciem udziağ·w (1,8) 0,0 

Rozliczenie koszt·w aranŨacji (10,7)                         (8,6) 

Zmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci inwestycyjnych 53,6                        26,7  

WartoŜĺ sprzedanych nieruchomoŜci inwestycyjnych (32,2)                       (17,5) 

Przeniesienie do zapas·w (4,5)                          0,0  

Zmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci inwestycyjnych wynikajŃca z leasingu 9,2 0,0 

Przeniesienie z aktyw·w majŃcych nieuregulowany status prawny 4,3                          2,2  

Objňcie kontroli 160,5 0,0 

Przeniesienie z/do aktyw·w trwağych zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedaŨy 0,0                        14,1  

Stan na koniec okresu 2 937,2                   2 320,7  
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W sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w ujňto nastňpujŃce kwoty: 

   

NieruchomoŜci inwestycyjne - wpğyw na wynik 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Przychody z czynsz·w dotyczŃcych nieruchomoŜci inwestycyjnych 171,9 160,0 

BezpoŜrednie koszty operacyjne powstağe z tytuğu nieruchomoŜci inwestycyjnych, kt·re 
przyniosğy przychody z opğat czynszowych 

(73,8) (75,4) 

Zmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci inwestycyjnych 53,6 26,7 

Zysk ze zbycia nieruchomoŜci inwestycyjnych 0,3 0,0 

Przychody ze sprzedaŨy nieruchomoŜci ujňtych jako nieruchomoŜci inwestycyjne lub aktywa 
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaŨy 

32,5 26,8 

WartoŜĺ sprzedanych nieruchomoŜci ujňtych jako nieruchomoŜci inwestycyjne lub aktywa 
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaŨy 

(32,2) (26,8) 

Zysk (strata) z nieruchomoŜci inwestycyjnych 152,0 111,3 

   

Nakğady na nieruchomoŜci 

Nakğady na nieruchomoŜci inwestycyjne dotyczŃ: 

V nakğad·w zwiŃzanych z budowŃ deweloperskich projekt·w 

komercyjnych w 2019 roku w kwocie: 27,7 mln PLN, 

w 2018 roku w kwocie: 12,1 mln PLN, 

V modernizacji i aranŨacji nieruchomoŜci: w  2019 roku 

w kwocie: 10,2 mln PLN,  w  2018 roku: 21,0 mln PLN.  

Przeniesienie do aktyw·w trwağych zaklasyfikowanych jako 

przeznaczone do sprzedaŨy 

W roku obrotowym zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku Grupa 

nie przenosiğa nieruchomoŜci do aktyw·w zaklasyfikowanych 

jako przeznaczone do sprzedaŨy, zgodnie z MSSF 5. 

SprzedaŨ nieruchomoŜci 

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku Grupa zbyğa czňŜĺ 

nieruchomoŜci poğoŨonej we Wrocğawiu przy ul. Odolanowskiej 

o ğŃcznym obszarze 12,3297 ha. Przedmiotowa nieruchomoŜĺ 

zostağa sprzedana powyŨej wartoŜci ksiňgowej. Grupa dokonağa 

sprzedaŨy takŨe 2 dziağek wraz z udziağami w dziağkach 

drogowych w Pelagii, gm. Wodzierady. 

Zakup nieruchomoŜci 

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku Grupa nabyğa 

nieruchomoŜĺ inwestycyjnŃ w Parzniewie oraz nieruchomoŜci 

inwestycyjne w Warszawie przy ul. Branickiego. W celu 

realizacji transakcji zakupu sp·ğka zaleŨna PHN Wilan·w 

pozyskağa czňŜciowe finansowanie zewnňtrzne. 

Nieuregulowany status prawny nieruchomoŜci 

CzňŜĺ nieruchomoŜci naleŨŃcych do Grupy ma nieuregulowany 

status prawny z negatywnŃ perspektywŃ jego uregulowania. 

Nieuregulowany status nieruchomoŜci wynika z roszczeŒ 

zgğaszanych wobec czňŜci nieruchomoŜci. W ocenie ZarzŃdu 

wiňkszoŜĺ z tych roszczeŒ jest niezasadna. W sprawozdaniu 

nieruchomoŜci te nie sŃ wykazywane. Ich wartoŜĺ godziwŃ, 

okreŜlonŃ przy zağoŨeniu uregulowanego statusu prawnego, na 

poszczeg·lne daty bilansowe zaprezentowano poniŨej: 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

WartoŜĺ nieruchomoŜci  101,6 108,0 

 

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku uprawomocniğo siň 

postanowienie Ministra Infrastruktury i Budownictwa 

stwierdzajŃce nabycie prawa uŨytkowania wieczystego 

nieruchomoŜci przy ul. Kazimierzowskiej 14 w Warszawie. 

NieruchomoŜciŃ tŃ Grupa ujňğa w aktywach bilansu. Efekt 

przekwalifikowania Grupa odniosğa w pozostağe przychody 

operacyjne w sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w w kwocie 

4,3 mln PLN. 

Zabezpieczenie ryzyka zmiany wartoŜci godziwej 

Grupa zabezpiecza ryzyko zmiany wartoŜci godziwej 

nieruchomoŜci generujŃcych przepğywy z najmu denominowane 

w EUR, w czňŜci wynikajŃcej z ryzyka walutowego, do 

wysokoŜci poziomu finansowania zewnňtrznego (kredytu) danej 

nieruchomoŜci  zaciŃganego w tej samej walucie co przepğywy  

z przychod·w. Grupa w ramach rachunkowoŜci zabezpieczeŒ 

ustala powiŃzanie (zabezpieczenie wartoŜci godziwej) miňdzy 

nieruchomoŜciŃ (pozycjŃ zabezpieczanŃ) a kredytem 

finansujŃcym nieruchomoŜĺ (pozycjŃ zabezpieczajŃcŃ) 

kompensujŃc wynikajŃce ze zmiany kurs·w EUR/PLN skutki  

zmiany wartoŜci godziwej nieruchomoŜci i wartoŜci kredyt·w 

(ujmowanych w zamortyzowanym koszcie) przez ujňcie  

w Skonsolidowanym sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w  

w pozycji ĂZmiana wartoŜci godziwej nieruchomoŜci 

inwestycyjnychò w roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku 

kwocie 4,1 mln PLN.  

MoŨliwe dodatkowe koszty realizacji inwestycji SkySawa 

W 2019 r. Grupa rozpoczňğa procedurň uzyskiwania 

zamiennego pozwolenia na budowň dla inwestycji SkySawa. 

Dziağania prowadzone przez Grupň majŃ zwiŃzek z dokonanymi 

zmianami w projekcie majŃcymi na celu zwiňkszenie 

powierzchni najmu, a w konsekwencji przyszğych przychod·w z 

najmu. Uzyskanie zamiennego pozwolenia na budowň wiŃŨe siň 
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z koniecznoŜciŃ poniesienia dodatkowych nakğad·w. W 

przypadku wystŃpienia problem·w z uzyskiwaniem zamiennego 

pozwolenia moŨe dojŜĺ do wydğuŨenia procesu realizacji 

inwestycji jak r·wnieŨ do zwiňkszenia budŨetu koszt·w. 

Zakontraktowane przychody 

Grupa zawarğa szereg um·w leasingu operacyjnego  

z najemcami dotyczŃcych posiadanych nieruchomoŜci 

inwestycyjnych. Znaczna czňŜĺ um·w najmu jest zawarta 

na czas nieokreŜlony z kr·tkim okresem ich wypowiedzenia. 

Grupa jest w trakcie zmiany strategii co do okresu na jaki 

zawierane sŃ umowy najmu. Ponadto w Grupie trwa proces 

dezinwestycji tych nieruchomoŜci, kt·re nie pasujŃ do jej 

docelowego portfela. CzňŜĺ z nich jest obecnie wynajmowana, 

a przyszğe przychody  z tytuğu um·w najmu zaleŨŃ od okresu 

w jakim Grupa bňdzie w stanie je zbyĺ. Ze wzglňdu na zmianň 

struktury Grupy oraz przyjňcie modelu zawierania przez Grupň 

um·w najmu na czas oznaczony okreŜlenie zagregowanej 

wartoŜci przyszğych przychod·w z tytuğu nieodwracalnych um·w 

najmu wiŃŨe siň z koniecznoŜciŃ przyjňcia przez Grupň 

istotnych szacunk·w co do okresu zbycia nieruchomoŜci jak 

i zmiany um·w zawartych na czas nieokreŜlony w umowy 

zawarte na czas okreŜlony. Z uwagi na powyŨsze wartoŜĺ 

przyszğych przychod·w z tytuğu nieodwracalnych um·w najmu 

(czynsz·w) wynosi: 

    

Przyszğe przychody z 
czynsz·w przypadajŃce 
od dnia bilansowego 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

do 12 miesiňcy 135,3 134,6  

powyŨej 1 roku do 5 lat 335,1 246,8  

powyŨej 5 do 10 lat 58,9 75,8  

Przyszğe przychody 
razem   529,3 457,2                              

9. Rzeczowe aktywa trwağe 

  
  

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Stan na dzieŒ 1 stycznia 56,4 47,4 

Nabycie 5,3 10,1 

Amortyzacja (1,7) (1,4) 

Prawo wieczystego uŨytkowania grunt·w 5,0 0,0 

Zmiana odpisu aktualizujŃcego wartoŜĺ 0,0 0,3 

Objňcie kontroli 25,6 0,0 

Stan na koniec okresu 90,6 56,4 

WartoŜĺ nieruchomoŜci w rzeczowych aktywach trwağych na 

dzieŒ 31 grudnia 2019 roku wyniosğa: 72,3 mln PLN, 

31 grudnia 2018: 45,6 mln PLN.  

 

10. WartoŜci niematerialne 

 W 2019 roku w wartoŜciach niematerialnych Grupa ujňğa 

wartoŜĺ firmy jednostki nad kt·rŃ objňto kontrolň w kwocie 23,2 

mln PLN. W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku Grupa 

nabyğa dodatkowe licencje dla systemu ğŃczŃcego w sobie 

funkcje zarzŃdzania nieruchomoŜciami oraz finansowo-

ksiňgowe oraz licencje dla program·w komputerowych.  

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2018 Grupa nie nabywağa 

wartoŜci niematerialnych i prawnych. 

11. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wsp·ğzaleŨnych 

Na dzieŒ bilansowy Grupa posiada udziağy w sp·ğce,  

w kt·rej wsp·lnie z partnerem realizuje wsp·lne 

przedsiňwziňcia. Posiadane udziağy Grupa rozlicza metodŃ praw 

wğasnoŜci. 

 

  
  

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Stan na dzieŒ 1 stycznia 12,9 5,7 

Nabycie 1,1 0,0 

Udziağ w zyskach 4,0 7,2 

Przeniesienie do aktyw·w przeznaczonych do sprzedaŨy (16,0) 0,0 

Stan na koniec okresu 2,0 12,9 
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Sp·ğka wsp·ğzaleŨna nie jest notowana na aktywnym rynku. Jej 

wybrane dane finansowe za rok zakoŒczony dnia 31 grudnia 

2019 roku  i na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku przedstawiajŃ siň 

nastňpujŃco:

  Aktywa  Kapitağ wğasny ZobowiŃzania  Przychody Zysk  Udziağ Grupy w zysku 

SPV 21 31,6 4,0 27,6 0,2 1,7 0,9 

Razem 31,6 4,0 27,6 0,2 1,7 0,9 

W roku obrotowym zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku Grupa 

nabyğa udziağy w jednostkach wsp·ğzaleŨnych w kwocie 1,1 mln 

PLN. Z uwagi na planowany w okresie 12 miesiňcy od daty 

bilansowej i zaawansowany proces sprzedaŨy udziağ·w 

w dw·ch jednostkach wsp·ğzaleŨnych, Grupa dokonağa 

reklasyfikacji udziağ·w w tych jednostkach do aktyw·w trwağych 

przeznaczonych do sprzedaŨy. W roku obrotowym 2019 Grupa 

podpisağa umowň joint venture na podstawie kt·rej dokonano 

sprzedaŨy 50% udziağ·w w sp·ğce PHN SPV 21 Sp. z o.o. Na 

mocy tej umowy sp·ğka PHN SPV 21 stağa siň jednostkŃ 

wsp·ğzaleŨnŃ.  

W roku obrotowym zakoŒczonym 31 grudnia 2018 roku Grupa 

nie nabyğa i nie zbyğa udziağ·w w jednostkach wsp·ğzaleŨnych  

12. Dğugoterminowe i kr·tkoterminowe aktywa finansowe 

W dğugoterminowych aktywach finansowych na dzieŒ  

31 grudnia 2019 roku Grupa ujňğa miňdzy innymi udzielone 

poŨyczki jednostce wsp·ğzaleŨnej w kwocie 3,5 mln PLN (31 

grudnia 2018 roku: 38,3 mln PLN).  

Kr·tkoterminowe aktywa finansowe na dzieŒ 31 grudnia 2019 

roku obejmujŃ gğ·wnie kr·tkoterminowe poŨyczki udzielone 

jednostkom wsp·ğzaleŨnym w kwocie 31,3 mln PLN.

13. Pozostağe aktywa trwağe 

Struktura pozostağych aktyw·w trwağych 31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Aktywa z tytuğu liniowego rozliczenia przychod·w 7,5 12,1 

Kaucje przekazane 4,9 0,3 

Prowizja za poŜrednictwo w wynajmie 0,0 0,3 

Pozostağe 0,4 0,3 

Stan na koniec okresu 12,8 13,0 

14. Zapasy zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ 

Struktura zapas·w 31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Grunty   65,0                       60,6  

Produkcja w toku   166,5                       70,8  

Wyroby gotowe   0,2                         0,2  

Ujawnienie prawa uŨytkowania wieczystego zgodnie z MSSF 16 15,9 0,0 

Zapasy zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ razem 247,6                     131,6  

 

Zmiany stanu zapas·w w ciŃgu roku obrotowego 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Stan na dzieŒ 1 stycznia 131,6                       78,8  

Stan na dzieŒ 1 stycznia, po korekcie MSSF 16 143,1 78,8 

Nakğady na budowň   113,6                       53,2  

Zbycie lokali   (18,0)                       (0,4) 

Przeniesienie z nieruchomoŜci inwestycyjnych 4,5 0,0 

Zmiana stawki uŨytkowania wieczystego MSSF 16 4,4 0,0 

Stan na koniec okresu 247,6                     131,6  

 

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku Grupa przekazağa 

nabywcom 48 lokali mieszkalnych wraz z 41 miejscami 

postojowymi w I etapie inwestycji Vis aô vis Wola. ĞŃczne 

przychody z tytuğu przekazania lokali rozpoznane 

w sprawozdaniu z cağkowitych dochod·w wyniosğy 22,0 mln PLN  

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2018 roku Gruba zbyğa lokal 

usğugowy przy ul. Gğebockiej 56D (tzw. Lewand·w DuŨy) 

wartoŜĺ sprzedanego lokalu wyniosğa 0,4 mln PLN. 
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15. Struktura naleŨnoŜci oraz pozostağych aktyw·w 

Struktura naleŨnoŜci 
31 grudnia 2019  31 grudnia 2018 

Razem Finansowe Niefinansowe  Razem Finansowe Niefinansowe 

NaleŨnoŜci handlowe oraz pozostağe aktywa 81,0 52,3 28,7  40,1 17,2 22,9 

NaleŨnoŜci handlowe 38,8 38,8 0,0  10,7 10,7 0,0 

NaleŨnoŜci publicznoprawne 12,7 0,0 12,7  10,2 0,0 10,2 

VAT od nabycia nieruchomoŜci wewnŃtrz Grupy 0,0 0,0 0,0  6,3 0,0 6,3 

Pozostağe naleŨnoŜci publicznoprawne 12,7 0,0 12,7  3,9 0,0 3,9 

Aktywa z tytuğu rozliczenia przychod·w i przedpğaty* 12,0 0,0 12,0  10,1 0,0 10,1 

Pozostağe rozliczenia miňdzyokresowe 4,0 0,0 4,0  2,6 0,0 2,6 

Pozostağe naleŨnoŜci 2,4 2,4 0,0  6,5 6,5 0,0 

Koszty wykonania umowy zwiŃzane  
z dziağalnoŜciŃ budowlanŃ 

11,1 11,1 0,0  0,0 0,0 0,0 

NaleŨnoŜci z tytuğu podatku dochodowego 1,0 0,0 1,0  0,4 0,0 0,4 

NaleŨnoŜci oraz pozostağe aktywa razem 82,0 52,3 29,7  40,5 17,2 23,3 

* Aktywa z tytuğu um·w z klientami w rozumieniu MSSF 15        

Struktura walutowa naleŨnoŜci handlowych  
31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

PLN 29,9 9,8 

USD 0,4 0,4 

EUR 8,5 0,5 

NaleŨnoŜci handlowe razem 38,8 10,7  

 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

NaleŨnoŜci handlowe 72,8 36,3 

Odpisy z tytuğu utraty wartoŜci naleŨnoŜci handlowych (31,3) (24,7) 

Odpisy z tytuğu oczekiwanej straty kredytowej naleŨnoŜci handlowych (2,7) (0,9) 

NaleŨnoŜci handlowe netto   38,8 10,7 

 

Zmiana odpisu aktualizujŃcego naleŨnoŜci handlowe 31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Stan na dzieŒ 1 stycznia 25,6 22,7 

Stan na dzieŒ 1 stycznia, po korekcie MSSF 9 25,6 23,3 

Utworzenie odpisu 7,3 4,7 

RozwiŃzanie odpisu (3,6) (2,4) 

Objňcie kontroli 4,8 0,0 

Stan na koniec okresu   34,0 25,6 

 

16. środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty oraz Ŝrodki pieniňŨne na rachunkach powierniczych. ObjaŜnienia 

do skonsolidowanego sprawozdania z przepğyw·w pieniňŨnych 

Struktura Ŝrodk·w pieniňŨnych 31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

środki pieniňŨne w banku i w kasie, w tym: 227,4 67,4 

środki pieniňŨne o ograniczonej moŨliwoŜci dysponowania 94,7 19,9 

Kr·tkoterminowe depozyty bankowe 56,0 46,9 

Stan na koniec okresu 283,4 114,3 

 

Na dzieŒ 31 grudnia 2019 Ŝrodki pieniňŨne o ograniczonej 

moŨliwoŜci dysponowania stanowiŃ gğ·wnie Ŝrodki 

zgromadzone na rachunkach powierniczych w kwocie 73,8 mln 

PLN. 
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WyjaŜnienie niekt·rych korekt przepğyw·w z dziağalnoŜci operacyjnej w sprawozdaniu z przepğyw·w pieniňŨnych oraz 

uzgodnienie bilansowych zmian niekt·rych pozycji ze zmianami wynikajŃcymi ze sprawozdania z przepğyw·w pieniňŨnych 

 

Zmiana wartoŜci pozostağych aktyw·w i wynik na zbyciu 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Aktualizacja wartoŜĺ nieruchomoŜci w rzeczowych aktywach trwağych 0,0                         (0,4) 

Przeniesienie z aktyw·w majŃcych nieuregulowany status prawny (4,3)                         (2,2) 

Zysk/strata z tytuğu dziağalnoŜci inwestycyjnej (0,3) 0,0 

Wynik na zbyciu pozostağych aktyw·w trwağych (0,2) 0,0 

Razem (4,8)                         (2,6) 

  
  

Zmiana kapitağu obrotowego wykazanego w sprawozdaniu z przepğyw·w 
pieniňŨnych 

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Zmiana stanu zapas·w (94,9)                       (52,8) 

Zmiana stanu naleŨnoŜci (6,0)                           1,0  

Zmiana stanu pozostağych aktyw·w 5,1                           2,3  

Zmiana stanu zobowiŃzaŒ 200,7                         74,8  

Zmiana stanu rezerw 3,3                           9,6  

Razem 108,2                         34,9  

17. Aktywa trwağe zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaŨy 

  
  

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Stan na dzieŒ 1 stycznia 0,0 23,4 

Przeniesienie z inwestycji w jednostkach stowarzyszonych i wsp·ğzaleŨnych 16,0 0,0 

Przeniesienie z/do nieruchomoŜci inwestycyjnych 0,0 (14,1) 

Zbycie  0,0 (9,3) 

Stan na koniec okresu 16,0 0,0 

 

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku z uwagi na 

zaawansowany proces sprzedaŨy udziağ·w, Grupa do aktyw·w 

trwağych zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedaŨy 

przeniosğa udziağy w sp·ğkach wsp·ğzaleŨnych Parzniew 

Logistics Centre 1 Sp. z o.o. i Parzniew Logistics Centre 

Infrastructure Sp. z o.o.  

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2018 roku Grupa zbyğa 

2 nieruchomoŜci poğoŨone w Warszawie. Ponadto Grupa 

przeniosğa 1 nieruchomoŜĺ z nieruchomoŜci przeznaczonych do 

sprzedaŨy do nieruchomoŜci inwestycyjnych. 

18. Struktura zobowiŃzaŒ 

Struktura zobowiŃzaŒ 
31 grudnia 2019  31 grudnia 2018 

Razem Finansowe Niefinansowe  Razem Finansowe Niefinansowe 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe        

Kredyty i obligacje 182,4 182,4 0,0  149,5 149,5 0,0 

Leasing 18,2 18,2 0,0  0,1 0,1 0,0 

Leasing floty samochodowej 1,0 1,0 0,0  0,1 0,1 0,0 

Prawo do uŨytkowania wieczystego 17,2 17,2 0,0  0,0 0,0 0,0 

ZobowiŃzania handlowe oraz pozostağe zobowiŃzania 152,1 139,1 13,0  47,2 43,7 3,5 

ZobowiŃzania handlowe 91,0 91,0 0,0  23,5 23,5 0,0 

ZobowiŃzania inwestycyjne 3,6 3,6 0,0  0,0 0,0 0,0 

Depozyty najemc·w 15,8 15,8 0,0  11,2 11,2 0,0 

ZobowiŃzania publicznoprawne 13,0 0,0 13,0  3,5 0,0 3,5 

Kaucje podwykonawc·w rob·t budowlanych 5,3 5,3 0,0  6,3 6,3 0,0 

Wycena pochodnych instrument·w finansowych 0,1 0,1 0,0  0,0 0,0 0,0 

Pozostağe zobowiŃzania kr·tkoterminowe* 23,3 23,3 0,0  2,7 2,7 0,0 

ZobowiŃzania z tytuğu podatku dochodowego 0,4 0,0 0,4  0,8 0,0 0,8 

Zaliczki zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ 211,4 0,0 211,4  63,9 0,0 63,9 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe razem 564,5 339,7 224,8  261,5 193,3 68,2 
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ZobowiŃzania dğugoterminowe        
Kredyty i obligacje 524,0 524,0 0,0  378,6 378,6 0,0 

Leasing 264,9 264,9 0,0  0,1 0,1 0,0 

Leasing floty samochodowej 0,0 0,0 0,0  0,1 0,1 0,0 

Prawo do uŨytkowania wieczystego 264,9 264,9 0,0  0,0 0,0 0,0 

Pozostağe 3,4 3,4 0,0  2,6 2,6 0,0 

Depozyty najemc·w 0,1 0,1 0,0  0,1 0,1 0,0 

Kaucje podwykonawc·w rob·t budowlanych 0,1 0,1 0,0  0,0 0,0 0,0 

Wycena pochodnych instrument·w finansowych 2,4 2,4 0,0  2,5 2,5 0,0 

Pozostağe zobowiŃzania dğugoterminowe 0,8 0,8 0,0  0,0 0,0 0,0 

ZobowiŃzania dğugoterminowe razem 792,3 792,3 0,0  381,3 381,3 0,0 

        

ZobowiŃzania razem 1 356,8 1 132,0 224,8  642,8 574,6 68,2 

* Pozycja pozostağe zobowiŃzania kr·tkoterminowe zawiera zobowiŃzania z tytuğu um·w z  klientami w rozumieniu MSSF 15 w wysokoŜci 10,6 mln PLN 

 

Na 31 grudnia 2019 wartoŜĺ zobowiŃzaŒ handlowych oraz 

pozostağych zobowiŃzaŒ wzrosğa o 104,9 mln PLN wzglňdem 

roku zakoŒczonego 31 grudnia 2018, gğ·wnie w zwiŃzku z 

objňciem kontroli nad jednostkŃ zaleŨnŃ, wzrostem zobowiŃzaŒ 

handlowych i inwestycyjnych oraz wzrostem poziomu 

depozyt·w najemc·w, zobowiŃzaŒ publicznoprawnych i  

 

pozostağych zobowiŃzaŒ kr·tkoterminowych. W pozostağych 

zobowiŃzaniach kr·tkoterminowych Grupa ujňğa m. in. Ŝrodki 

zabezpieczone na rachunkach powierniczych w zwiŃzku z 

potencjalnymi wadami prawnymi nabytych nieruchomoŜci przy 

ul. Branickiego 15 i Branickiego 17.  

 

19. ZadğuŨenie 

Na dzieŒ 31 grudnia 2019 roku zadğuŨenie Grupy stanowiŃ 

kredyty (545,9 mln PLN) oraz obligacje korporacyjne 

(160,5 mln PLN). Kredyty zwiŃzane sŃ z inwestycyjnym 

finansowaniem nieruchomoŜci. Kredyty w walutach obcych 

Grupa zaciŃga na finansowanie nieruchomoŜci generujŃcych 

przychody w tych samych walutach.  

24 kwietnia 2019 r. Grupa ustanowiğa siedmioletni program 

emisji obligacji o ğŃcznej wartoŜci nominalnej wyemitowanych 

i niewykupionych obligacji nieprzekraczajŃcej 1.000.000.000 

PLN w kaŨdym momencie trwania programu. W roku 

zakoŒczonym 31 grudnia 2019 r. Grupa wyemitowağa 160.000 

obligacji o ğŃcznej wartoŜci nominalnej 160,0 mln PLN.  

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 r. Grupa spğaciğa kredyt 

obrotowy w wysokoŜci 29,3 mln PLN. 

Kredyty oprocentowane sŃ w oparciu o zmienne stopy 

procentowe. W zaleŨnoŜci od waluty finansowania sŃ to stopy 

WIBOR, EURIBOR powiňkszone o marŨň. W celu minimalizacji 

ryzyka zmiany st·p procentowych Grupa zawiera z bankami 

umowy swap·w stopy procentowej (IRS) efektywnie 

zamieniajŃcych oprocentowanie zmienne na stağe. Ponadto w 

2019 roku Grupa zawarğa transakcjň CAP, zabezpieczajŃcŃ 

przed wzrostem oprocentowania powyŨej poziomu okreŜlonego 

w umowie. 

 

Zmiana stanu kredyt·w 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Stan na dzieŒ 1 stycznia 528,1 506,1 

ZaciŃgniňcie kredytu, emisja obligacji 235,7 42,3 

Odsetki naliczone 16,7 11,6 

Spğata kapitağu (56,6) (33,0) 

Spğata odsetek (16,1) (12,2) 

Niezrealizowane r·Ũnice kursowe (4,1) 13,1 

Wycena kredytu w zamortyzowanym koszcie (0,2) 0,2 

Objňcie kontroli 2,9 0,0 

Stan na koniec okresu   706,4 528,1 
 
 

Struktura walutowa zadğuŨenia 31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

EUR 472,4                       426,2  
PLN 234,0                       101,9  

ZadğuŨenie razem 706,4                       528,3  
 

 



POLSKI HOLDING NIERUCHOMOśCI S.A. 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2019 rok 

 (Wszystkie kwoty wyraŨone sŃ w mln PLN o ile nie podano inaczej) 

  

Zasady (polityka) rachunkowoŜci oraz dodatkowe noty objaŜniajŃce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zağŃczone na stronach  

od 15 do 51 stanowiŃ jego integralnŃ czňŜĺ 

41 

 

20. Zaliczki zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ

Zaliczki zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ obejmujŃ 

przedpğaty na poczet sprzedaŨy lokali. W roku zakoŒczonym 

31.12.2019 Grupa otrzymağa zaliczki zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ 

deweloperskŃ w wysokoŜci 165,6 mln PLN. W roku 

zakoŒczonym 31.12.2018 Grupa otrzymağa zaliczki zwiŃzane 

z dziağalnoŜciŃ deweloperskŃ w wysokoŜci 63,9 mln PLN.

 

21. Aktywa i zobowiŃzania z tytuğu odroczonego podatku dochodowego 

ZobowiŃzania z tytuğu podatku odroczonego 
        

  

 NieruchomoŜci 
Inwestycyjne  

 środki 
trwağe  

 Zapasy  
Pozostağe 

aktywa 
Pozostağe 

zobowiŃzania 
 Og·ğem  

1 stycznia 2018 34,5 0,1 0,0 19,8 0,7 55,1 

zwiňkszenia/zmniejszenia 6,9 (0,1) 0,0 3,5 (0,5) 9,8 

31 grudnia 2018 41,4 0,0 0,0 23,3 0,2 64,9 

zwiňkszenia/zmniejszenia 37,7 0,3 0,4 (21,2) (0,1) 17,1 

31 grudnia 2019  79,1 0,3 0,4 2,1 0,1 82,0 
        
 

Aktywa z tytuğu podatku odroczonego 
         

  

 NieruchomoŜci 
Inwestycyjne  

 
środki 
trwağe  

 
Zapasy  

Pozostağe 
aktywa 

Rezerwy 
Straty 

podatkowe 
Pozostağe 

zobowiŃzania 
 Og·ğem  

1 stycznia 2018 25,8 0,0 0,2 3,5 7,4 31,1 19,5 87,5 

zwiňkszenia/zmniejszenia (3,6) 0,0 (0,1) 0,0 (0,9) 4,2 8,6 8,2 

31 grudnia 2018 22,2 0,0 0,1 3,5 6,5 35,3 28,1 95,7 

zwiňkszenia/zmniejszenia (2,6) 0,0 (0,1) (0,5) 2,3 4,1 (21,3) (18,1) 

31 grudnia 2019 19,6 0,0 0,0 3,0 8,8 39,4 6,8 77,6 

 

Aktywa i zobowiŃzania z tytuğu odroczonego podatku 

dochodowego podlegajŃ kompensacie, jeŨeli wystňpuje moŨliwy 

do wyegzekwowania tytuğ prawny do dokonania kompensaty 

aktyw·w z tytuğu odroczonego podatku dochodowego  

z rezerwami z tytuğu odroczonego podatku dochodowego oraz 

jeŨeli aktywa i rezerwy z tytuğu odroczonego podatku 

dochodowego dotyczŃ podatk·w dochodowych nağoŨonych 

przez te same wğadze podatkowe na tego samego podatnika.  

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku dokonano 

kompensaty aktyw·w z tytuğu odroczonego podatku 

dochodowego z rezerwami z tytuğu odroczonego podatku 

dochodowego w kwocie 27,9 mln PLN, (w roku 2018: 42,1 mln 

PLN).

22. Rezerwy 

  

 Roszczenia o poŨytki  
z wynajmowanych 

nieruchomoŜci  
i bezumowne korzystanie 

z nich  

 Naprawy 
gwarancyjne  

i odszkodowania 
w dziağalnoŜci 

deweloperskiej  

Odprawy dla 
zwalnianych 

pracownik·w 

świadczenia 
pracownicze 

Pozostağe Razem 

Stan na 1 stycznia 2018  30,4 14,9 0,4 0,4 14,3 60,4 

Utworzenie 0,0 3,9 0,0 0,0 8,3 12,2 

Wykorzystanie 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7 0,7 

RozwiŃzanie 0,0 0,0 0,0 0,0 (3,4) (3,4) 

Stan na 31 grudnia 2018  30,4 18,8 0,4 0,4 19,9 69,9 

Utworzenie 3,8 5,9 0,1 0,1 10,0 19,9 

Wykorzystanie (0,2) (15,1) (0,5) 0,0 (0,5) (16,3) 

RozwiŃzanie 0,0 0,0 0,0 0,0 (0,1) (0,1) 

Objňcie kontroli 0,0 0,0 0,0 2,3 15,0 17,3 

Stan na 31 grudnia 2019  34,0 9,6 0,0 2,8 44,3 90,7 

w tym:       
dğugoterminowe: 18,7 0,7 0,0 0,9 7,9 28,2 

kr·tkoterminowe: 15,3 8,9 0,0 1,9 36,4 62,5 
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Roszczenia o poŨytki z wynajmowanych nieruchomoŜci 

i bezumowne korzystanie z nich 

Grupa tworzy rezerwy na roszczenia o poŨytki  

z wynajmowanych nieruchomoŜci, co do kt·rych jest 

posiadaczem w zğej wierze, co oznacza sytuacjň, w kt·rej sp·ğki 

z Grupy wiedziağy, albo przy zachowaniu naleŨytej starannoŜci 

mogğy siň dowiedzieĺ, iŨ nie przysğuguje im okreŜlone prawo czy 

teŨ prawo to nie przysğuguje osobie, od kt·rej to prawo nabyğy.  

Grupa uznaje, Ũe dla wszystkich nieruchomoŜci, co do kt·rych 

nie posiada tytuğu prawnego posiadanie w zğej wierze wystňpuje 

od momentu odmowy nabycia nieruchomoŜci z mocy prawa  

(w trybie art. 200 Ustawy o gospodarce nieruchomoŜciami) lub 

wydania ostatecznej decyzji uchylajŃcej tytuğ prawny 

do uprzednio nabytej nieruchomoŜci. Dla tych nieruchomoŜci 

Grupa tworzy rezerwň na roszczenia o poŨytki w wysokoŜci 

moŨliwych do uzyskania poŨytk·w z danej nieruchomoŜci. 

Zgodnie z obowiŃzujŃcym prawem roszczenie z tytuğu 

utraconych poŨytk·w moŨe zostaĺ zğoŨone przez posiadajŃcego 

prawomocny tytuğ prawny do nieruchomoŜci najwczeŜniej w dniu 

uzyskania tego tytuğu, jednak nie p·Ŧniej niŨ w ciŃgu 1 roku od 

tego dnia.  

 

 

 

Naprawy gwarancyjne i odszkodowania w dziağalnoŜci 

deweloperskiej 

Rezerwa na naprawy gwarancyjne obejmuje wartoŜĺ napraw 

bŃdŦ odszkodowania dotyczŃcego sprzedanych lokali.  

świadczenia pracownicze 

Rezerwa na Ŝwiadczenia pracownicze obejmuje wartoŜĺ 

bieŨŃcŃ przyszğych ŜwiadczeŒ z nagr·d jubileuszowych oraz 

odpraw emerytalnych i rentowych wypğacanych zgodnie  

z obowiŃzujŃcymi w Grupie systemami wynagradzania. 

Pozostağe rezerwy 

W pozostağych rezerwach ujňto 

V 23,6 mln PLN prawdopodobnych wydatk·w zwiŃzanych  

z podwyŨszonymi opğatami z tytuğu prawa wieczystego 

uŨytkowania grunt·w oraz spornymi zobowiŃzaniami  

z tytuğu podatku od nieruchomoŜci. 

V 5,7 mln PLN rezerwy na koszty usuniňcia usterek 

i naprawy gwarancyjne 

V 12,3 mln PLN rezerwy na sprawy sŃdowe w nabytej 

jednostce zaleŨnej 

V 1,3 mln PLN rezerw na koszty bud·w w nabytej jednostce 

zaleŨnej 

V 1,4 mln PLN pozostağych rezerw .

23. Kapitağ podstawowy 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Liczba akcji na 1 stycznia 46 828 876 46 814 672 

Emisja akcji 4 222 373 14 204 

Liczba akcji na koniec okresu (w peğni opğacone) 51 051 249 46 828 876 
 

Wszystkie wyemitowane akcje sŃ akcjami zwykğymi. WartoŜĺ 

nominalna kaŨdej akcji wynosi 1 PLN. Akcje uprawniajŃ  

w jednakowym stopniu do majŃtku Jednostki DominujŃcej.  

Emisja 35 002 akcji nabywanych w wyniku realizacji uprawnieŒ 

wynikajŃcych z warrant·w subskrypcyjnych w 2019 roku i 2018 

roku zostağa dokonana na podstawie: 

V Uchwağy nr 3 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Sp·ğki 

z dnia 11 paŦdziernika 2011 roku w sprawie warunkowego 

podwyŨszenia kapitağu zakğadowego o kwotň 3 884 000 

PLN poprzez emisjň 3 884 000 akcji na okaziciela serii C  

o wartoŜci nominalnej 1 PLN kaŨda oraz 

V Uchwağy nr 3 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Sp·ğki 

z dnia 16 kwietnia 2012 roku w sprawie warunkowego 

podwyŨszenia kapitağu zakğadowego o kwotň 469 000 PLN 

poprzez emisjň 469 000 akcji na okaziciela serii C  

o wartoŜci nominalnej 1 PLN kaŨda. 

Wyemitowane akcje w 2019 roku i 2018 roku nabywane sŃ  

w wyniku realizacji uprawnieŒ wynikajŃcych z warrant·w 

subskrypcyjnych serii A oraz serii B Sp·ğki zaoferowanych 

nieodpğatnie tym pracownikom sp·ğek Warszawski Holding 

NieruchomoŜci S.A., Intraco S.A., Budexpo Sp. z o.o. oraz 

Dalmor S.A., kt·rym stosownie do przepis·w art. 36 i n. Ustawy 

o komercjalizacji i prywatyzacji z dn. 31 sierpnia 1996 roku 

przysğugiwağo prawo do nieodpğatnego nabycia akcji lub 

udziağ·w danej sp·ğki. 

 

4 187 371 sztuk akcji aportowych zostağo wyemitowanych na 

podstawie Uchwağy nr 3/2019 Nadzwyczajnego Zgromadzenia 

Sp·ğki z dnia 23 grudnia 2019 r. w sprawie podwyŨszenia 

kapitağu zakğadowego Sp·ğki poprzez emisjň akcji zwykğych 

imiennych serii E, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy 

w cağoŜci prawa poboru akcji serii E oraz zmiany Statutu Sp·ğki. 

Wyemitowane akcje zwiŃzane sŃ z objňciem kontroli nad 

sp·ğkami Centrum Biurowe Plac Grunwaldzki S.A. oraz 

Przedsiňbiorstwo Budownictwa Przemysğowego 

ĂChemobudowa-Krak·wò S.A.  SŃd zarejestrowağ podwyŨszenie 

kapitağu w dniu 28 stycznia 2020 r.                   ó
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24. Kapitağ zapasowy

Kapitağ zapasowy skğada siň z: 

V emisji akcji powyŨej ich wartoŜci nominalnej (agio)  

w kwocie 1 929,0 mln PLN, 

V podziağu zysku w kwocie 119,2 mln PLN. 

W 2019 roku jednostka dominujŃca PHN S.A. dokonağa emisji 

akcji aportowych. Emisja zostağa pokryta przez Skarb PaŒstwa 

wkğadem niepieniňŨnym w postaci akcji sp·ğek Centrum Biurowe 

Plac Grunwaldzki S.A. oraz Przedsiňbiorstwo Budownictwa 

Przemysğowego ĂChemobudowa-Krak·wò S.A (dodatkowe 

informacje zostağy opisane w nocie 23).  Cena nabycia akcji 

zostağa ustalona na poziomie kosztu emisji akcji wğasnych PHN 

S.A., okreŜlonego na podstawie notowaŒ akcji PHN S.A. w 

poszczeg·lnych dniach nabywania akcji i wartoŜci godziwej akcji 

sp·ğek zaleŨnych. NadwyŨka ceny nabycia nad cenŃ nominalnŃ 

r·wnŃ 1 PLN za akcjň zostağa ujňta w kapitale zapasowym.  

25. Kapitağ z aktualizacji wyceny 

Kapitağ z aktualizacji wyceny skğada siň z: 

V NadwyŨki pomiňdzy wartoŜciŃ ksiňgowŃ netto a wartoŜciŃ 

godziwŃ nieruchomoŜci inwestycyjnych na dzieŒ ich 

przekwalifikowania z rzeczowych aktyw·w trwağych 

do nieruchomoŜci inwestycyjnych w kwocie 3,2 mln PLN, 

V Zmniejszenia stanu kapitağu z tytuğu stosowania 

rachunkowoŜci zabezpieczeŒ w kwocie 0,1 mln PLN. 

26. Niepodzielone zyski zatrzymane 

Niepodzielone zyski zatrzymane wykazane na dzieŒ  

31 grudnia 2019 roku w kwocie 148,7 zwiňkszyğy siň  

z poziomu 111,2 mln PLN na 31 grudnia 2018 roku  

w zwiŃzku z: 

V przeznaczeniem kwoty 19,2 mln PLN na wypğatň 

dywidendy dla akcjonariuszy i kwoty 12,5 mln PLN 

na kapitağ zapasowy, 

V wypracowaniem przez Grupň w 2019 roku zysku netto 

przypadajŃcego akcjonariuszom jednostki dominujŃcej 

w kwocie 67,6 mln PLN, 

V ujňciem nadwyŨki wartoŜci ksiňgowej udziağ·w 

niekontrolujŃcych nad wartoŜciŃ wyemitowanych akcji PHN 

S.A. (ujňtŃ odpowiednio w kapitale zapasowym) w kwocie 

1,6 mln PLN. 

27. Podziağ zysku Jednostki dominujŃcej za 2018 rok

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Polskiego 

Holdingu NieruchomoŜci S.A. 27 czerwca 2019 roku dokonağo 

podziağu zysku za 2018 rok w kwocie 31,7 mln PLN 

w nastňpujŃcy spos·b: 

V kwotň 19,2 mln PLN na wypğatň dywidendy dla 

akcjonariuszy, tj. 0,41 PLN na jednŃ akcjň, 

V kwotň 12,5 mln PLN przeznaczyğo na kapitağ zapasowy 

Jednostki DominujŃcej.  

28. Rekomendacja ZarzŃdu dotyczŃca przeznaczenia zysku netto za 2019 rok

ZarzŃd Sp·ğki nie podjŃğ jeszcze decyzji w sprawie rekomendacji 

dotyczŃcej przeznaczenia zysku netto za rok zakoŒczony dnia 

31 grudnia 2019 roku. 

29. Przychody z dziağalnoŜci operacyjnej 

Przychody z dziağalnoŜci operacyjnej 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Przychody z najmu 171,9 160,0 

Przychody z dziağalnoŜci deweloperskiej 22,3 0,6 

Przychody z dziağalnoŜci budowlanej 5,3 0,0 

Przychody z pozostağych dziağalnoŜci 9,6 8,4 

DziağalnoŜĺ hotelowa  7,5 7,1 

Usğugi logistyczne (dziağalnoŜĺ portowa i chğodnicza) 1,2 0,0 

Pozostağe 0,9 1,3 

Przychody z dziağalnoŜci operacyjnej razem 209,1 169,0 
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Pozostağe przychody 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Zysk ze zbycia niefinansowych aktyw·w trwağych 0,0                          0,1  

Aktualizacja wartoŜci nieruchomoŜci w rzeczowych aktywach trwağych 0,0                          0,3  

Przeniesienie z aktyw·w majŃcych nieuregulowany status prawny 4,3                          2,2  

Odszkodowania 6,9                          0,5  

Aktualizacja wartoŜci naleŨnoŜci/aktyw·w niefinansowych 3,3                          2,4  

Bezumowne korzystanie z nieruchomoŜci 1,6                          1,5  

RozwiŃzane pozostağych rezerw 0,9                          1,1  

Zmiana struktury odliczenia podatku VAT 1,1                          0,2  

Pozostağe 1,1                          0,5  

Pozostağe przychody razem 19,2                          8,8  
 

30. Koszty dziağalnoŜci operacyjnej 

Koszty dziağalnoŜci operacyjnej 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Koszty utrzymania nieruchomoŜci 73,8                        75,4  

Koszty dziağalnoŜci deweloperskiej 18,0                          0,5  

Koszty dziağalnoŜci budowlanej 4,9 0,0 

Koszty pozostağych dziağalnoŜci 9,4                          7,1  

DziağalnoŜĺ hotelowa  7,2                          7,0  

Usğugi logistyczne (dziağalnoŜĺ portowa i chğodnicza) 1,7 0,0 

Pozostağe 0,5                          0,1  

Koszty dziağalnoŜci operacyjnej razem 106,1                        83,0  

 

Pozostağe koszty 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Aktualizacja wartoŜci aktyw·w naleŨnoŜci/aktyw·w niefinansowych 6,9                          5,1  

Naprawy gwarancyjne i odszkodowania w dziağalnoŜci deweloperskiej 5,4                          3,9  

Zmiana struktury odliczenia podatku VAT 0,0                          0,9  

Odszkodowania i kary 5,4                          0,4  

Roszczenia o poŨytki z tytuğu wynajmowanych nieruchomoŜci 3,1 0,0 

Pozostağe 2,5                          0,7  

Pozostağe koszty razem 23,3                        11,0  

31. Koszty wedğug rodzaju 

Grupa bez dziağalnoŜci deweloperskiej 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Amortyzacja 2,0                        1,4  

ZuŨycie materiağ·w i energii 16,4                      13,5  

Usğugi obce 60,5                      48,5  

Podatki i opğaty 18,7                      25,9  

Wynagrodzenia i inne Ŝwiadczenia na rzecz pracownik·w 25,9                      22,1  

Pozostağe koszty rodzajowe 1,0                        0,7  

Koszty dziağalnoŜci operacyjnej razem 124,5                    112,1  

Koszty administracyjne (35,2)                   (28,4) 

Koszty sprzedaŨy (1,2)                      (1,2) 

Koszt wğasny sprzedaŨy 88,1                      82,5  
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DziağalnoŜĺ deweloperska 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

ZuŨycie materiağ·w i energii 0,1                           0,0  

Usğugi obce 120,1                         54,3  

Podatki i opğaty 0,2                           1,6  

Pozostağe koszty rodzajowe 0,3 0,0 

WartoŜĺ sprzedanych towar·w i materiağ·w 0,0                           0,4  

Zmiana stanu produkt·w (99,9)                       (53,1) 

Koszty dziağalnoŜci operacyjnej razem 20,8                           3,2  

Koszty administracyjne (0,6)                         (0,3) 

Koszty sprzedaŨy (2,2)                         (2,4) 

Koszt wğasny sprzedaŨy 18,0                           0,5  

   

32. Przychody i koszty finansowe 

Przychody finansowe 

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Przychody odsetkowe 2,9 1,7 

Kr·tkoterminowe depozyty bankowe 1,2 0,5 

Inne odsetki 1,7 1,2 

Zyski ze sprzedaŨy inwestycji finansowych 0,2 0,0 

Wycena instrument·w finansowych 1,1 0,6 

R·Ũnice kursowe 0,9 0,5 

Ujemna wartoŜĺ firmy 3,0 0,0 

Przychody finansowe razem 8,1 2,8 

 

Koszty finansowe 

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Koszty finansowania 28,3 12,4 

Kredyty i poŨyczki 13,5 12,4 

Prawo wieczystego uŨytkowania grunt·w 11,0 0,0 

Od wyemitowanych papier·w wartoŜciowych 3,8 0,0 

Odsetki od przeterminowanych zobowiŃzaŒ 0,2 0,4 

Wycena instrument·w finansowych 0,5 1,9 

R·Ũnice kursowe 2,4 1,6 

Pozostağe koszty finansowe 1,2 0,5 

Koszty finansowe razem 32,6 16,8 

 

33. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej 

  
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Podatek bieŨŃcy (9,0) (8,8) 

Podatek odroczony (18,9) (1,8) 

Podatek dochodowy (27,9) (10,6) 

 

  
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Zysk brutto 96,9 58,4 

Podatek wyliczony wedğug stawki krajowej 19% (18,4) (11,1) 

Udziağ w zyskach (stratach) jednostek wsp·ğzaleŨnych 0,8 1,3 

Przychody niepodlegajŃce opodatkowaniu (trwağe) 0,2 1,1 

Koszty niestanowiŃce koszt·w uzyskania przychod·w (r·Ũnice trwağe) (4,2) (1,1) 

Aktywa z tytuğu podatku odroczonego nie uwzglňdnione w wyniku finansowym 0,0 (0,2) 

AktualizujŃca aktywa z tytuğu podatku odroczonego (4,0) (0,2) 

Straty podatkowe z lat ubiegğych, w zwiŃzku z kt·rymi rozpoznano aktywa z tytuğu podatku 
odroczonego 

0,1 1,5 

Minimalny podatek dochodowy od nieruchomoŜci komercyjnych (2,4) (1,9) 

Podatek dochodowy (27,9) (10,6) 
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W Ŝwietle obowiŃzujŃcych od 15 lipca 2016 roku postanowieŒ 

Og·lnej Klauzuli ZapobiegajŃcej NaduŨyciom (ĂGAARò), kt·ra 

ma zapobiegaĺ powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych 

struktur prawnych tworzonych w celu unikniňcia zapğaty podatku 

w Polsce,  ZarzŃd Jednostki DominujŃcej na bieŨŃco dokonuje 

analizy sytuacji podatkowej jednostek Grupy w zakresie 

identyfikacji i oceny transakcji i operacji, kt·re mogğyby byĺ 

potencjalnie objňte przepisami GAAR oraz rozwaŨa ich wpğyw 

na podatek odroczony, wartoŜĺ podatkowŃ aktyw·w oraz 

rezerwy na ryzyko podatkowe. W ocenie ZarzŃdu 

przeprowadzona analiza nie wykazuje koniecznoŜci dokonania 

korekty wykazanych pozycji bieŨŃcego i odroczonego podatku 

dochodowego z tego tytuğu. Niemniej jednak w ocenie ZarzŃdu 

w przypadku przepis·w GAAR wystňpuje nieodğŃczna 

niepewnoŜĺ co do przyjňtej przez Jednostkň interpretacji 

przepis·w prawa podatkowego, kt·ra moŨe wpğynŃĺ na 

moŨliwoŜĺ realizacji aktyw·w z tytuğu podatku odroczonego 

w przyszğych okresach oraz zapğatň dodatkowego podatku za 

okresy przeszğe. 

34. DziağalnoŜĺ zaniechana 

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 i Grupa nie poniosğa 

koszt·w zwiŃzanych z dziağalnoŜciŃ zaniechanŃ. W roku 

zakoŒczonym 31 grudnia 2018 Grupa nie poniosğa koszt·w 

zwiŃzanych z dziağalnoŜciŃ zaniechanŃ. 

35. Zysk (strata) netto przypadajŃcy akcjonariuszom niekontrolujŃcym 

W 2019 roku nastŃpiğ wykup akcji i udziağ·w od akcjonariuszy  

i udziağowc·w niekontrolujŃcych sp·ğek Warszawski Holding 

NieruchomoŜci S.A., Intraco S.A., Dalmor S.A. oraz Budexpo 

Sp. z o.o. Zysk udziağowc·w niekontrolujŃcych zostağ ustalony 

przy zağoŨeniu, Ũe partycypujŃ oni w zysku netto za kolejne 

kwartağy 2019 roku w wysokoŜci posiadanych akcji/udziağ·w 

w tych okresach. 

36. Zysk na jednŃ akcjň 

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na jednŃ akcjň przypadajŃcy 
akcjonariuszom jednostki dominujŃcej 

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Zysk przypadajŃcy na akcjonariuszy Sp·ğki (w mln PLN) 67,6 47,7 

średnia waŨona liczba akcji zwykğych (w mln sztuk) 46,9 46,8 

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) na akcjň (w PLN) 1,44 PLN 1,02 PLN 

 

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) netto na jednŃ akcjň z dziağalnoŜci 
kontynuowanej  przypadajŃcy akcjonariuszom jednostki dominujŃcej 

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Zysk przypadajŃcy na akcjonariuszy Sp·ğki 
 z dziağalnoŜci kontynuowanej (w mln PLN) 

67,6 47,7 

średnia waŨona liczba akcji zwykğych (w mln sztuk) 46,9 46,8 

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) na akcjň ( w PLN) 1,44 PLN 1,02 PLN 

37. Pozycje warunkowe 

W nocie nr 8 zostağa ujawniona informacja o naleŨŃcych 

do Grupy nieruchomoŜciach o nieuregulowanym statusie 

prawnym. W przypadku pozytywnego dla Grupy rozstrzygniňcia 

spor·w prawnych dotyczŃcych tych nieruchomoŜci zostanŃ one 

ujňte jako skğadniki aktyw·w. 

CzňŜĺ budynk·w Grupy wynajmowanych na cele biurowe jest 

zaewidencjonowana w rejestrach publicznych jako budynki 

przeznaczone na cele mieszkalne. Nie zostağy zgğoszone 

zmiany sposobu uŨytkowania takich budynk·w, ani nie zostağy 

uzyskane wszystkie decyzje administracyjne w tym zakresie, 

co moŨe wiŃzaĺ siň z nağoŨeniem sankcji na sp·ğki z Grupy. 

Na dzieŒ bilansowy ryzyko nağoŨenia tych kar na Grupň jest 

niskie, a ich potencjalna wysokoŜĺ nie  jest moŨliwa 

do wiarygodnego oszacowania, w zwiŃzku z czym Grupa nie 

utworzyğa na nie rezerwy. 

a) ZobowiŃzania inwestycyjne 

Nie wystňpujŃ istotne warunkowe zobowiŃzania inwestycyjne. 

38. Transakcje z podmiotami powiŃzanymi 

Transakcje ze Skarbem PaŒstwa i sp·ğkami Skarbu PaŒstwa 

Skarb PaŒstwa RP jest podmiotem sprawujŃcym kontrolň nad 

GrupŃ. W zwiŃzku z powyŨszym transakcje pomiňdzy 

podmiotami Grupy a Skarbem PaŒstwa oraz jednostkami 

powiŃzanymi Skarbu PaŒstwa podlegajŃ ujawnieniu zgodnie  

z zasadami okreŜlonymi w MSR 24 ĂUjawnianie informacji 

na temat podmiot·w powiŃzanychò. 
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Grupa nie zawierağa istotnych indywidualnie transakcji  

z podmiotami powiŃzanymi ze Skarbem PaŒstwa. W roku 

finansowym zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku miağa miejsce 

transakcja objňcia 4 187 371 akcji serii E zawarta pomiňdzy 

Sp·ğkŃ a Skarbem PaŒstwa. WartoŜĺ przeprowadzonej 

subskrypcji wyniosğa 180 768 806,07 PLN i zostağa w cağoŜci 

pokryta wkğadem niepieniňŨnym. W normalnym trybie 

dziağalnoŜci Grupa uzyskiwağa przychody z tytuğu najmu od 

podmiot·w kontrolowanych przez Skarb PaŒstwa.  

W zwiŃzku z tym Grupa jest zwolniona z okreŜlonego w MSR 24 

Ä 18 wymogu ujawniania informacji w odniesieniu do transakcji 

i nierozliczonych sald z podmiotami powiŃzanymi ze Skarbem 

PaŒstwa. 

Sp·ğki  wchodzŃce w skğad Grupy, na mocy polskich przepis·w, 

podlegajŃ obowiŃzkowi podatkowemu. W zwiŃzku z tym pğacŃ 

podatek Skarbowi PaŒstwa, kt·ry jest jednostkŃ powiŃzanŃ. 

Zasady i przepisy obowiŃzujŃce sp·ğki Grupy w tym zakresie sŃ 

identyczne z tymi, kt·re obowiŃzujŃ pozostağe jednostki 

niebňdŃce jednostkami powiŃzanymi. 

Przychody ze sprzedaŨy towar·w i usğug 
Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Przychody od Skarbu PaŒstwa 44,1 19,8 

 
 

 
 
  

Rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Wynagrodzenie os·b zarzŃdzajŃcych jednostki dominujŃcej 2,8 1,2 

Wynagrodzenie os·b zarzŃdzajŃcych jednostek zaleŨnych 0,0 0,0 

Wynagrodzenie os·b nadzorujŃcych jednostki dominujŃcej 0,4 0,4 

Wynagrodzenie os·b nadzorujŃcych jednostek zaleŨnych 0,3 0,2 

Razem 3,5 1,8 

Transakcje z jednostkami stowarzyszonymi i wsp·ğzaleŨnymi (wsp·lne przedsiňwziňcia) 

W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2019 roku Grupa podpisağa 

umowň joint venture z Hillwood Polska Sp. z o.o. z siedzibŃ 

w Warszawie oraz HE Dutch II B.V. z siedzibŃ w Amsterdamie 

w sprawie realizacji inwestycji logistyczno-magazynowej wraz 

z niezbňdnŃ infrastrukturŃ na nieruchomoŜciach naleŨŃcych do 

Grupy, poğoŨonych w gminie świebodzin. Udzielone zostağy 

poŨyczki jednostce wsp·ğzaleŨnej w kwocie 0,8 mln EUR tj. 3,5 

mln PLN.  Jednostka wsp·ğzaleŨna dokonağa spğaty poŨyczki w 

kwocie 1,9 mln EUR. W roku zakoŒczonym 31 grudnia 2018 

roku Grupa udzieliğa poŨyczek jednostkom wsp·ğzaleŨnym w 

kwocie 28,8 mln PLN oraz sprzedağa nieruchomoŜĺ za kwotň 

17,5 mln PLN. 

39. Informacje o wynagrodzeniu firmy audytorskiej 

PoniŨsza tabela przedstawia wynagrodzenie firmy audytorskiej 

wypğacone lub naleŨne za rok zakoŒczony 31 grudnia 2019 roku 

i rok zakoŒczony 31 grudnia 2018 roku w podziale na rodzaje 

usğug:

  Rok zakoŒczony 

  31 grudnia 2019 31 grudnia 2018 

Badanie i przeglŃd sprawozdaŒ finansowych 0,3 0,2 

Razem 0,3 0,2 

 
Badanie i przeglŃd sprawozdaŒ finansowych za rok zakoŒczony 

31 grudnia 2019 roku przeprowadziğa firma audytorska pod 

nazwŃ PKF Consult Sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ 

Sp. k. Badanie i przeglŃd sprawozdaŒ finansowych za rok 

zakoŒczony 31 grudnia 2018 roku przeprowadziğ podmiot 

uprawniony do badania sprawozdaŒ finansowych pod nazwŃ 

PricewaterhouseCoopers Polska sp·ğka z ograniczonŃ 

odpowiedzialnoŜciŃ Audyt Sp. k. Umowa na badanie 

sprawozdania finansowego za lata 2019-2020 oraz po 

potwierdzeniu przez Radň NadzorczŃ Polskiego Holdingu 

NieruchomoŜci S.A. za rok zakoŒczony 31 grudnia 2021 roku 

zostağa zawarta 26 lipca 2019 roku. 
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40. Pozostağe 

W dniu 25 marca 2016 roku sp·ğka PHN SPV 33 Sp. z o.o. oraz 

ING Bank ślŃski S.A. zawarğy umowň kredytowŃ na zakup 

nieruchomoŜci, kt·rej przedmiotem jest kredyt inwestycyjny oraz 

kredyt w PLN na sfinansowanie VAT. 

W celu zabezpieczenia spğaty wierzytelnoŜci wynikajŃcych z 

umowy kredytu zawartej na zakup nieruchomoŜci oraz w celu 

naleŨytego wykonania tej umowy, ustanowiono na rzecz banku 

m.in. nastňpujŃce zabezpieczenia:  

 

V hipoteki ustanowione na prawie uŨytkowania wieczystego 

nabywanej nieruchomoŜci, 

V zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich udziağach 

kredytobiorcy ustanowiony przez udziağowca ï sp·ğkň,  

V zastaw finansowy i rejestrowy na wierzytelnoŜciach - 

rachunkach bankowych kredytobiorcy,  

V przelew wierzytelnoŜci z tytuğu um·w zawartych przez 

kredytobiorcň oraz um·w ubezpieczenia,  

V umowa podporzŃdkowania wierzytelnoŜci, 

V oŜwiadczenia o dobrowolnym poddaniu siň egzekucji 

 

Saldo zadğuŨenia  z tytuğu kredytu inwestycyjnego na dzieŒ 31 

grudnia 2019 roku wyniosğo 38,5 mln EUR, a saldo zadğuŨenia 

na sfinansowanie VAT  - 0,0 mln PLN 

 

 

 

W dniu 1 wrzeŜnia 2014 roku PHN SPV 2 Sp. z o.o. oraz Bank 

Pekao S.A i Pekao Bank Hipoteczny S.A. zawarğy umowň 

kredytu inwestycyjnego, zapadalny na 7 paŦdziernika  2023 

roku. W celu zabezpieczenia spğaty wierzytelnoŜci wynikajŃcych 

z umowy kredytu oraz w celu jej naleŨytego wykonania, sp·ğka 

ustanowiğa na rzecz banku nastňpujŃce zabezpieczenia: 

 

V hipotekň umownŃ na kredytowanej nieruchomoŜci, 

V zastawy finansowe i rejestrowe na prawach z rachunk·w 

bankowych i udziağach, 

V peğnomocnictwo do korzystania z wszystkich rachunk·w 

bankowych kredytobiorcy, 

V przelew wierzytelnoŜci z tytuğu um·w zawartych przez 

sp·ğkň,  

V porňczenie wydane przez PHN S.A. do kwoty 3 mln EUR, 

V wsparcie finansowe udzielone kredytobiorcy przez PHN 

S.A. do kwoty 5% cağkowitych koszt·w projektu, 

V um·w podporzŃdkowania wierzytelnoŜci, 

V oŜwiadczenie o dobrowolnym poddaniu siň egzekucji na 

podstawie art. 777 kpc. 

 

Saldo zadğuŨenia  z tytuğu kredytu wyniosğo  na dzieŒ 31 grudnia 

2019 roku  34,5 mln EUR. 

 

W dniu 29 maja 2015 roku PHN SPV 12 PHN K Sp·ğka 

z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ S.K.A. oraz Bank Ochrony 

środowiska S.A. zawarğa umowň kredytu inwestycyjnego 

w kwocie 77,8 mln PLN, obowiŃzujŃcego do 30 czerwca 2020 

roku. W celu zabezpieczenia spğaty wierzytelnoŜci wynikajŃcych 

z umowy kredytu oraz w celu naleŨytego wykonania tej umowy, 

sp·ğka ustanowiğa na rzecz banku w szczeg·lnoŜci nastňpujŃce 

zabezpieczenia: 

 

V peğnomocnictwo do dysponowania rachunkami bieŨŃcymi  

V weksel in blanco kredytobiorcy, 

V hipoteka ğŃczna na nieruchomoŜci wraz z cesja praw  

z polisy ubezpieczeniowej, 

V zastaw rejestrowy na aktualnych i przyszğych udziağach 

kredytobiorcy, 

V kaucje ustanowione na zabezpieczenie kredytu 

V blokada Ŝrodk·w na rachunku pomocniczym kredytobiorcy 

w BOś S.A. na kt·rym zostanŃ zdeponowane kaucje 

zabezpieczajŃce roszczenia z tytuğu um·w najmu, 

V przelew wierzytelnoŜci z tytuğu um·w zawartych przez 

sp·ğkň.  

 

Saldo zadğuŨenia  z tytuğu kredytu na 31 grudnia 2019 roku 

wyniosğo 70,9 mln PLN 

 

 

 

W dniu 28 paŦdziernika 2015 roku PHN SPV 15 SP. Z O.O.  

oraz Bank Zachodnim WBK S.A. zawarğa umowň kredytu 

inwestycyjnego z p·Ŧniejszymi zmianami w kwocie 28,31 mln 

EUR, z obowiŃzujŃcego do 31 marca 2020 roku. W celu 

zabezpieczenia spğaty wierzytelnoŜci wynikajŃcych z umowy 

kredytu oraz w celu naleŨytego wykonania tej umowy, sp·ğka 

ustanowiğa na rzecz banku w szczeg·lnoŜci nastňpujŃce 

zabezpieczenia: 

 

V hipoteki ustanowione na prawie uŨytkowania wieczystego 

nabywanej nieruchomoŜci, 

V zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich udziağach 

kredytobiorcy ustanowiony przez udziağowca ï sp·ğkň,  

V zastaw finansowy i rejestrowy na wierzytelnoŜciach - 

rachunkach bankowych kredytobiorcy,  

V przelew wierzytelnoŜci z tytuğu um·w zawartych przez 

kredytobiorcň oraz um·w ubezpieczenia,  

V oŜwiadczenia o dobrowolnym poddaniu siň egzekucji 

 

Saldo zadğuŨenia  z tytuğu kredytu na 31 grudnia 2019 roku 

wyniosğo 22,0 mln EUR 
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W dniu 28 czerwca 2019 roku PHN WILANčW SP. Z O.O.  oraz 

POWSZECHNA KASA OSZCZŇDMOśCI BANK POLSKI  S.A. 

zawarğ umowň kredytu inwestycyjnego w kwocie 18 mln EUR, 

z obowiŃzujŃcego do 28 CZERWCA 2024 roku. W celu 

zabezpieczenia spğaty wierzytelnoŜci wynikajŃcych z umowy 

kredytu oraz w celu naleŨytego wykonania tej umowy, sp·ğka 

ustanowiğa na rzecz banku w szczeg·lnoŜci nastňpujŃce 

zabezpieczenia: 

V hipoteki na kredytowanych  nieruchomoŜciach  

V zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich udziağach 

kredytobiorcy  

V zastaw finansowy i rejestrowy na aktywach i rachunkach 

bankowych kredytobiorcy,  

V peğnomocnictwo do Rachunk·w Kredytobiorcy; 

V oŜwiadczenie o Poddaniu siň Egzekucji; 

V Umowa Cesji Praw,  

V Umowa Porňczenia; 

V Umowa PodporzŃdkowania 

V Umowa Wsparcia;  

 

Saldo zadğuŨenia  z tytuğu kredytu na 31 grudnia 2019 roku 

wyniosğo 17,3 mln EUR 

 

W dniu 12.03.2019 roku Centrum Biurowe Plac Grunwaldzki 

S.A. zawarğa z Bankiem Pocztowym S.A. umowň o kredyt 

inwestycyjny na kwotň 3,1 mln PLN z przeznaczeniem na 

refinansowanie poŨyczki z dnia 27.12.2017 roku udzielonej 

przez Towarzystwo Finansowe ĂSilesiaò S.A. oraz finansowanie 

lub refinansowania nakğad·w na realizacjň inwestycji 

polegajŃcej na modernizacji budynku biurowego. JednoczeŜnie 

z tym samym bankiem zawarto umowň o finansowanie bieŨŃcej 

dziağalnoŜci gospodarczej sp·ğki w ramach kredytu w rachunku 

bieŨŃcym. Kredyt w rachunku bieŨŃcym nie zostağ uruchomiony. 

Zabezpieczenie spğaty kredytu inwestycyjnego o wartoŜci 2,8 

mln PLN stanowi: 

V hipoteka umowna do kwoty 5,0 mln PLN, 

V weksel wğasny in blanco ï suma wekslowa 5,0 mln 

PLN 

V oŜwiadczenie o poddaniu Sp·ğki egzekucji 

V peğnomocnictwo do rachunku bieŨŃcego Sp·ğki 

V cesja wierzytelnoŜci z um·w najmu 

V cesja polisy z ubezpieczenia 

Saldo Ŝrodk·w wykorzystanych w ramach kredytu 

inwestycyjnego na dzieŒ 31.12.2019 roku wynosi 2,8 mln PLN 

 

W dniu 21.08.2019 roku Przedsiňbiorstwo Budownictwa 

Przemysğowego Chemobudowa-Krak·w S.A. oraz PKO BP S.A. 

zawarğy umowň kredytu wielocelowego na finansowanie 

bieŨŃcych zobowiŃzaŒ wynikajŃcych z wykonywanej 

dziağalnoŜci oraz udzielenie gwarancji bankowych. Na podstawie 

niniejszej umowy wraz z p·Ŧniejszymi zmianami, udzielony 

zostağ limit w kwocie 13,0 mln PLN z ustanowieniem sublimitu 

na kredyt w rachunku bieŨŃcym do kwoty 6,0 mln PLN.                    

Saldo zadğuŨenia z tytuğu kredytu w rachunku bieŨŃcym na dzieŒ 

31.12.2019 r. wynosiğo 0,0 mln PLN, natomiast wartoŜĺ 

udzielonych gwarancji na dzieŒ 31.12.2019 r. wynosiğa 5,4 mln 

PLN. Zabezpieczenie wszelkich zobowiŃzaŒ wynikajŃcych 

z tytuğu udzielonych kredyt·w lub gwarancji oraz innych 

zobowiŃzaŒ wynikajŃcych z ww. umowy stanowiŃ: 

V weksel in blanco 

V hipoteki ustanowione na przysğugujŃcym kredytobiorcy 

prawie wğasnoŜci nieruchomoŜci 

V cesja wierzytelnoŜci z polisy ubezpieczenia 

majŃtkowego nieruchomoŜci 

V oŜwiadczenie o poddaniu siň egzekucji na podst. art.. 

777 KPC 

 

W dniu 12.06.2014 r. Przedsiňbiorstwo Budownictwa 

Przemysğowego Chemobudowa-Krak·w S.A. oraz Bank 

Gospodarstwa Krajowego zawarğy umowň o kredyt otwarty 

w rachunku bieŨŃcym na finansowanie dziağalnoŜci bieŨŃcej. Na 

podstawie niniejszej umowy wraz z p·Ŧniejszymi zmianami 

udzielony zostağ limit kredytowy na kwotň 8,0 mln PLN. Saldo 

zadğuŨenia na dzieŒ 31.12.2019 r. wynosiğo 0,0 mln PLN. 

Zabezpieczenie wszelkich zobowiŃzaŒ wynikajŃcych z tytuğu 

udzielonych kredyt·w oraz innych zobowiŃzaŒ wynikajŃcych 

z ww. umowy stanowiŃ: 

V weksel wğasny in blanco 

V hipoteka ustanowiona na przysğugujŃcym 

kredytobiorcy prawie wğasnoŜci nieruchomoŜci 

V cesja wierzytelnoŜci z polisy ubezpieczenia 

majŃtkowego nieruchomoŜci 

V upowaŨnienie do rachunku bieŨŃcego w BGK 

41. Ryzyko zwiŃzane z wpğywem koronawirusa na rynek nieruchomoŜci w Polsce 

Prognozowanie trend·w gospodarczych w skali globalnej oraz 

lokalnej obarczone jest bezprecedensowŃ niepewnoŜciŃ, 

poniewaŨ trudno jest okreŜliĺ, jak szybko uda siň opanowaĺ 

pandemiň i jakim kosztem siň to odbňdzie. Coraz bardziej realny 

wydaje siň scenariusz kryzysu Ŝwiatowej gospodarki, kt·ry w 

r·Ũnym stopniu odbije siň w poszczeg·lnych regionach Ŝwiata,  

krajach i rynkach lokalnych. Zawirowania na rynku globalnym 

mogŃ spowodowaĺ znaczŃce zmiany popytu i konsumpcji, 

przerwanie ğaŒcucha dostaw, a w efekcie gğňbokie spowolnienie 

gospodarcze takŨe w Polsce. Zdaniem przedstawicieli rzŃdu 

niewykluczona jest takŨe nowelizacja budŨetu na bieŨŃcy rok. 

Renomowane instytucje bankowe jak: Citibank Bank Handlowy 
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czy Credit Agricole w ostatnim czasie zdecydowanie obniŨyğy 

swoje prognozy wzrostu gospodarczego w Polsce w tym roku.  

Swoje prognozy dla Ŝwiatowej gospodarki obniŨyğ takŨe Bank 

światowy czy OECD.  

ZarzŃd Sp·ğki PHN prowadzi intensywne prace analityczne 

dotyczŃce dğugofalowego wpğywu globalnej pandemii wirusa 

COVID-19 na funkcjonowanie gospodarki, rynku nieruchomoŜci 

i rynku budowlanego, a co za tym idzie na dziağalnoŜĺ samej 

Grupy Kapitağowej PHN. Efektem analizy bňdzie wprowadzenie 

szeregu dziağaŒ majŃcych na celu minimalizowanie wpğywu 

pandemii na sytuacjň Grupy Kapitağowej PHN oraz zapewnienie 

ciŃgğoŜci Ŝwiadczonych usğug.  

 

RYNEK NIERUCHOMOśCI KOMERCYJNYCH 

COVID-19 naleŨy traktowaĺ jako istotny czynnik destabilizujŃcy 

wszystkie branŨe. Najbardziej wraŨliwe i podatne na zaistniağŃ 

sytuacjň okazağy siň branŨa transportowa, logistyczna oraz 

turystyczna. Wszystko wskazuje, Ũe branŨa nieruchomoŜci nie 

bňdzie reagowağa na zmiany tak gwağtownie. Jest to zwiŃzane 

ze specyfikŃ branŨy, jak r·wnieŨ jej sezonowoŜciŃ poniewaŨ 

pierwszy  kwartağ roku dla rynku nieruchomoŜci jest zazwyczaj 

najsğabszy. NaleŨy mieĺ na wzglňdzie, Ũe poszczeg·lne czňŜci 

rynku nieruchomoŜci bňdŃ w r·Ũny spos·b reagowağy na zmiany 

ï najbardziej ucierpi sektor sprzedaŨy, nieco mniej czňŜĺ 

biurowa. Perspektywy rynku nieruchomoŜci komercyjnych na 

cağy 2020 rok byğy dobre i wiele wskazuje, Ũe po kr·tkotrwağym 

szoku zwiŃzanym z rozwojem pandemii i koniecznoŜciŃ 

prowadzenia wielu zmian biznesowych rynek nie ucierpi tak 

znaczŃco w dğuŨszej perspektywie czasowej. Cağkowita ocena 

zmian koniunktury rynku nieruchomoŜci komercyjnych bňdzie 

jednak moŨliwa w dğuŨszej perspektywie czasowej.  

 

Ryzyka dla dziağalnoŜci na rynku nieruchomoŜci Grupy 

Kapitağowej PHN: 

V Ryzyko zmiany popytu na powierzchnie biurowŃ ï 

prognozowane jest okresowe zmniejszenie popytu na 

powierzchnie komercyjne (spowodowane 

bankructwem firm, wycofaniem siň firm z rynku, 

optymalizacjŃ wynajmowanej przestrzeni czy mniejszŃ 

skğonnoŜciŃ do rozwoju firm) ï co dla PHN moŨe 

oznaczaĺ spadek przychod·w z najmu. Zmianie moŨe 

ulec redefinicja najbardziej popularnej powierzchni ï 

duŨym popytem mogŃ zaczŃĺ cieszyĺ siň 

zdecentralizowane powierzchnie z wiňkszŃ iloŜciŃ 

pomieszczeŒ, zmniejszony popyt bňdzie 

obserwowalny w przypadku openôspac·w.  

V Ryzyko renegocjacji warunk·w najmu ï problemy 

finansowe firm poğŃczone z powiňkszajŃcŃ siň 

dostňpnoŜciŃ powierzchni biurowych mogŃ 

doprowadziĺ do zwiňkszenia presji finansowej ze 

strony najemc·w 

V Ryzyko obniŨenia wycen nieruchomoŜci 

V Ryzyko zağamania siň rynku nieruchomoŜci ï 

eksperci potwierdzajŃ kr·tkotrwağe wyhamowanie 

transakcji na rynku nieruchomoŜci, natomiast 

zağamanie na rynku nieruchomoŜci uznajŃ za mağo 

realne, jednakŨe nie moŨna wykluczyĺ takŨe takiego 

ryzyka.  

 

RYNEK BUDOWNICTWA 

Realizacja intensywnego programu inwestycyjnego jest waŨnŃ 

czňŜciŃ dziağalnoŜci Grupy Kapitağowej PHN, dlatego teŨ ZarzŃd 

Sp·ğki obserwuje zmiany zachodzŃce w branŨy budownictwa. 

Ze wzglňdu na specyfikň dziağalnoŜci, naleŨy spodziewaĺ siň, Ũe 

branŨa budowlana w spos·b znaczŃcy odczuje siň 

rozprzestrzeniajŃcŃ siň pandemiň. Problemy z komponentami 

do materiağ·w budowalnych, problemy terminowoŜci dostaw czy 

kwestie pracownicze to najpowaŨniejsze problemy, z kt·rymi juŨ 

teraz musi zmierzyĺ siň branŨa budownictwa. W poczŃtkowej 

fazie trwania pandemii, w kt·rej obecnie siň znajdujemy, 

niemoŨliwe jest okreŜlenie czy utrudnienia branŨy budownictwa 

bňdŃ miağy charakter tymczasowy, czy teŨ dğugotrwağy.  

Ryzyka dla dziağalnoŜci inwestycyjnej Grupy Kapitağowej PHN: 

V Wstrzymanie prac budowlanych przez GW 

(koniecznoŜĺ reorganizacji ğaŒcucha dostaw, brak 

komponent·w do materiağ·w budowlanych, 

problem·w z dostňpnoŜciŃ siğy roboczej) wiŃzaĺ siň 

bňdzie z koniecznoŜciŃ poniesienia przez Grupň 

KapitağowŃ PHN dodatkowych koszt·w, w tym 

zwiŃzanych z koniecznoŜciŃ renegocjacji um·w, 

nadzorem inwestorskim, zapğatami kar z tytuğu 

niedotrzymania termin·w realizacji, jak i utraconymi 

korzyŜciami z tytuğu op·Ŧnienia przychod·w z najmu. 

Nie moŨna r·wnieŨ wykluczyĺ koniecznoŜci 

poniesienia dodatkowych koszt·w realizacji 

w przypadku wzrostu cen materiağ·w i robocizny.  

V Ryzyko cağkowitego zejŜcia generalnego 

wykonawcy z budowy - taka sytuacja bňdzie wiŃzağa 

siň z koniecznoŜciŃ poszukiwania kolejnego 

wykonawcy, wzrostem koszt·w realizacji inwestycji 

oraz stratami przychod·w z tytuğu op·ŦnieŒ 

przychod·w z najmu.  

V Op·Ŧnienia w otrzymaniu decyzji 

administracyjnych w postňpowaniach 

V NiedostňpnoŜĺ zasob·w po stronie pracowni 

projektowych 

V Zmiana popytu na produkty deweloperskie ï 

najbardziej prawdopodobne jest zmniejszenie popytu 

na produkty deweloperskie (kr·tkotrwağe 

wyhamowanie transakcji) lub nawet cağkowite 

zağamanie siň rynku sprzedaŨy mieszkaŒ 
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V Zmiana popytu na usğugi hotelowe 

 

Wnioski: 

V W por·wnaniu z innymi branŨami rynek nieruchomoŜci 

jest mniej podatny na zmiany.  Najbardziej 

prawdopodobny jest kr·tkotrwağy kryzys na rynku 

nieruchomoŜci 

V Im dğuŨej bňdzie trwağa pandemia, tym wiňkszy wpğyw 

wywrze na gospodarkň, a co za tym idzie szeroko 

rozumianŃ branŨň nieruchomoŜci oraz branŨň 

budownictwa 

V Sytuacja jest dynamiczna dlatego cağkowita ocena 

skutk·w pandemii na rynek nieruchomoŜci 

i budownictwa na tym etapie jest niemoŨliwa 

 

 

 

 

 

42. Zdarzenia po dniu bilansowym

7 lutego 2020 roku Rada Nadzorcza powoğağa w skğad ZarzŃdu 

Pana Piotra Przedn·wka na stanowisko Czğonka ZarzŃdu ds. 

Rozwoju od 2 marca 2020 r. 

17 stycznia 2020 roku nastŃpiğa rejestracja podwyŨszenia 

kapitağu zakğadowego Sp·ğki  o kwotň 4 187 371,00 PLN przez 

SŃd Rejonowy dla m. st. Warszawy.    

 

 

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostağo zatwierdzone przez ZarzŃd Jednostki DominujŃcej  

24 marca 2020 roku. 

 

 

 

 

Zbigniew Zawadzki 
Osoba odpowiedzialna za sporzŃdzenie 
skonsolidowanego sprawozdania finansowego 

Tomasz G·rnicki 
Wiceprezes ï Czğonek ZarzŃdu ds. 
Inwestycji 

Marcin Mazurek 
Prezes ZarzŃdu 

Tomasz Sztonyk 
Czğonek ZarzŃdu ds. ZarzŃdzania Aktywami 
NieruchomoŜciowymi 
 

Jacek GdaŒski 
Czğonek ZarzŃdu ds. Finansowych 

Piotr Przednowek 
Czğonek ZarzŃdu ds. Rozwoju 
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SPRAWOZDANIE ZARZłDU Z DZIAĞALNOśCI  

GRUPY KAPITAĞOWEJ  

POLSKI HOLDING NIERUCHOMOśCI  

ZA ROK ZAKOőCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2019 ROKU 
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B. Sprawozdanie ZarzŃdu z dziağalnoŜci Grupy Kapitağowej 

1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitağowej

1.1 O Grupie kapitağowej 

Polski Holding NieruchomoŜci S.A. (ĂPHNò, ĂGrupaò, ĂSp·ğkaò) 

jest jednym z najwiňkszych w Polsce podmiot·w w sektorze 

nieruchomoŜci komercyjnych pod wzglňdem wartoŜci portfela. 

Portfel Grupy obejmuje 152 wydzielone biznesowo 

nieruchomoŜci o wartoŜci godziwej 2 939,0 mln PLN. 

DziağalnoŜĺ PHN skoncentrowana jest w Warszawie oraz 

najwiňkszych regionalnych miastach, m.in. w Tr·jmieŜcie, 

Poznaniu, Ğodzi i we Wrocğawiu. PHN ma wieloletnie 

doŜwiadczenie zar·wno w zarzŃdzaniu nieruchomoŜciami, jak 

i w realizacji projekt·w deweloperskich. Od 13 lutego 2013 roku 

PHN jest notowany na Gieğdzie Papier·w WartoŜciowych 

w Warszawie S.A.  

 

PHN realizuje nowoczesne projekty komercyjne samodzielnie 

oraz we wsp·ğpracy z partnerami o wieloletnim doŜwiadczeniu 

i ugruntowanej pozycji rynkowej. Inwestycje firmowane przez 

Sp·ğkň odznaczajŃ siň ponadczasowŃ architekturŃ i dbağoŜciŃ  

o jakoŜĺ. SpeğniajŃ najbardziej wyŜrubowane standardy, dziňki 

czemu trafiajŃ w gusta najbardziej wymagajŃcych klient·w. 

Polski Holding NieruchomoŜci S.A. powstağ w 2011 roku  

w wyniku konsolidacji sp·ğek naleŨŃcych do Skarbu PaŒstwa, 

prowadzŃcych dziağalnoŜĺ w sektorze nieruchomoŜci w Polsce 

lub posiadajŃcych w swoim portfelu istotne aktywa 

nieruchomoŜciowe. Sp·ğki wchodzŃce w skğad Grupy 

Kapitağowej wniosğy znaczŃcy wkğad w historiň powojennej 

architektury Warszawy. NieruchomoŜci naleŨŃce do PHN 

kojarzone sŃ z historiŃ stolicy, jak neorenesansowy zabytkowy 

Pağac Kossakowskich przy ulicy Nowy świat 19 czy Intraco - 

pierwszy warszawski wieŨowiec, wzniesiony w 1975 roku 

przy ulicy Stawki 2. 

 

DziağalnoŜĺ Polskiego Holdingu NieruchomoŜci S.A. 

przedstawiono w poniŨszej tabeli.  

 

O Grupie Polski Holding NieruchomoŜci S.A. 

POLSKI HOLDING NIERUCHOMOŜCI S.A. 

CO? GDZIE? 

¶ Biura - przewaŨajŃca czňŜĺ portfela nieruchomoŜci 

¶ Mieszkania (sprzedaŨ nowych i wynajem istniejŃcych) 

¶ Pozostağe 

Å Hotele (wğasne i we wsp·ğpracy) 

Å Logistyka (z partnerami lub w formule BTS) 

Å Handel (w formule BTS dla wybranych najemc·w) 

¶ Warszawa 

¶ Tr·jmiasto 

¶ Wrocğaw 

¶ Krak·w  

¶ Ğ·dŦ 

¶ PoznaŒ 

¶ Atrakcyjne lokalizacje 

zapewniajŃce efektywnoŜĺ 

JAK? ñ+ò 

¶ Wsp·ğpraca z podmiotami zewnňtrznymi 

¶ Wsp·ğpraca ze sp·ğkami z udziağem Skarbu PaŒstwa 

¶ Prowadzenie inwestycji dla podmiot·w zewnňtrznych 

¶ Udziağ w programach rzŃdowych 

¶ Utworzenie REIT (sp·ğki rynku wynajmu nieruchomoŜci) 

¶ Transakcje M&A 

¶ Projekty specjalne 

¶ Przebudowa portfela nieruchomoŜci 

¶ Efektywne zarzŃdzanie nieruchomoŜciami 

¶ Unikatowe lokalizacje 

¶ Rotacja aktyw·w 

¶ Nowe projekty deweloperskie 

¶ Wysoka jakoŜĺ relacji z klientami 

 

Wzrost wartoŝci marki i zwiŉkszenie jej rozpoznawalnoŝci 

¶ Kluczowe wartoŜci Grupy Kapitağowej PHN 

¶ Atrakcyjne lokalizacje nieruchomoŜci bňdŃcych w portfelu oraz flagowe projekty deweloperskie 

¶ Doskonağe wykonanie realizowanych inwestycji (jakoŜĺ definiowana poprzez dostňpnoŜĺ ï finansowŃ i przestrzennŃ) 

¶ WysokŃ jakoŜĺ architektonicznŃ inwestycji (w tym r·wnieŨ dziňki wyğonieniu projekt·w w drodze konkurs·w architektonicznych) 

¶ NowoczesnoŜĺ i rozw·j oraz partnerstwo i wsp·ğpracň 

¶ OdpowiedzialnoŜĺ spoğecznŃ i troskň o Ŝrodowisko (dziağalnoŜĺ innowacyjna i stosowanie rozwiŃzaŒ proekologicznych) 










































































































































