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BlackWall!announces!an!after'tax'profit'of'$1.3'million'(3'cents'per'share).!The!Board!
has!declared!a!fully'franked'dividend'of'1.3'cents'per'share!to!be!paid!on!30!April!2015.!!

Results'Summary'

Profit'&'Loss'Summary'For'Six'Months' ' December'2014'' December'2013''
Recurring'Income' ! ! !

!!Management!Fees! ! $2,103,000! $1,800,000!

!!WOTSO!WorkSpace!Income! ! $816,000! $604,000!

!!Investment!Income! ! $417,000! $195,000!

Total'Recurring'Income' ' $3,336,000' $2,599,000'

Other'Income' ! !

!!Performance!Fees! $250,000! $3,664,000!

!!Asset!Sales,!Impairment!&!Revaluations! $855,000! $1,693,000!

Total'Other'Income' $1,105,000' $5,357,000'

Total'Income' ' $4,441,000' $7,956,000'

Expenses! ! ($2,574,000)! ($2,619,000)!

Depreciation! ' ($51,000)! ($76,000)!

Tax! ' ($548,000)! ($1,556,000)!

After'Tax'Profit'' $1,268,000' $3,705,000'

!

Balance'Sheet'Summary' ' December'
2014''

December'
2013'

December'
2012'

Net!Tangible!Assets!! $15,549,000! $14,607,000! $9,350,000!

NTA!Per!Share! ! $0.31! $0.29! $0.18!

Closing!Price*!! ! $0.38! $0.25! $0.09!

! ! ! ! !

Shares!On!Issue! ! 50,395,445! 50,395,445! 51,020,445!

Market!Cap! ! $19,150,269! $12,598,861! $4,591,840!

*"Closing"price"on"the"day"prior"to"release"of"results.""

! !
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New!Business!*!Pyrmont!Bridge!Trust!

In!December!2014!BlackWall!established!a!new!investment!trust!and!completed!a!capital!
raising!to!close!an!$80!million!acquisition!in!conjunction!with!National!Australia!Bank.!!

The!equity!component!was!raised!through!a!wholesale!and!sophisticated!investment!offer!
in! November! 2014.! The! Pyrmont! Bridge! Trust! now! controls! a! large! office,! media! and!
technology! hub! on! the! Western! fringe! of! Sydney’s! CBD! at! 55! Pyrmont! Bridge! Road,!
Pyrmont.!In!addition!to!managing!the!investment!syndicate,!BlackWall!acts!as!property!and!
asset!manager!and!is!entitled!to!a!performance!fee!(over!the!5!year!term)!equating!to!50%!
of!investor!returns!above!a!15%!IRR.!!

The!opportunity! is!a! leasing!turnaround!of! the!property! formerly!housing!the!Fox!Sports!
production!facility.!!BlackWall!recently!secured!over!3,000!sqm!of!leasing!deals.!!

The!Bakehouse!Quarter!

The! Bakehouse! Quarter! is! BlackWall’s! largest! project.! ! In! 2014! BlackWall! received! an!
unsolicited!offer!to!purchase!the!property!at!a!price!significantly!above!its!carrying!value.!!
As! a! consequence,! Jones! Lang!LaSalle!was! appointed! to! undertake! an! open!market! sales!
process.!!!

The! interest! in! the! property! is! being! driven! by! its! residential! development! potential.!
Currently,!the!project!has!over!40,000!sqm!of!commercial,!retail!and!entertainment!space.!
If!successful,!the!sale!process!will!generate!a!substantial!value!uplift!to!the!wholesale!trust!
(Kirela)!that!owns!the!site.!!However,!the!Directors!have!resolved!not!to!sell!unless!the!sale!
price! generates! a! better! return! than! could! be! achieved! by! continuing! the! staged!
development!process.!!!

BlackWall! manages! Kirela! and! a! retail! property! securities! fund,! BQT! (which! has! a!
substantial!investment!in!Kirela).!If!the!property!were!to!be!sold,!BlackWall’s!management!
income!would!drop!by!around!$0.8!million!per!annum.!However,!BlackWall!holds!just!over!
$5! million! in! subordinated! debt! notes! (Bakehouse! Bonds)! secured! against! the! project,!
which!would!be!converted!to!cash!if!the!sale!proceeds.!!

The! BlackWall! Property! Trust! is! BWF’s! listed! REIT! (ASX:! BWR),!which! also! holds! $21.5!
million! in!Bakehouse!Bonds.!BWR!has!declared!an! interim!distribution!of!0.55! cents!per!
unit!(100%!tax!deferred).!This!distribution!will!be!paid!after!BWR!conducts!a!10!for!1!unit!
consolidation,!which!will!result!in!a!distribution!rate!of!5.5!cents!per!unit!on!a!consolidated!
basis.!BlackWall!holds!around!16%!of!BWR’s!units.!More!information!on!BWR!can!be!found!
in!its!half]year!report.!

WOTSO!WorkSpace!

WOTSO!WorkSpace!has!grown!its!operations!with!new!locations!at!Pyrmont,!Canberra!and!
the!Gold!Coast!and!expanded!operations!at!the!existing!Neutral!Bay!and!Bakehouse!Quarter!
locations.! ! WOTSO! generates! recurring! income! from! short]term! office! and! workspace!
rental!along!with!concierge!and!office!service!fees.!!

In!previous!reports!we!have!included!WOTSO’s!profit!in!general!operations,!however,!given!
its!growth!potential!it!is!now!shown!as!a!separate!segment!to!allow!its!performance!to!be!
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tracked.!The!new!locations!mainly!began!operations!in!the!past!6!months!and!are!therefore!
in!their!let!up!phase.!We!are!encouraged!by!the!take!up!so!far.!Please!refer!to!the!attached!
Directors’!Report!for!more!detail.!!!!

BuyNBack'

The!Board! has! resolved! to! extend! the! on]market! buy]back! for! a! further! 12!months.! ! No!
shares!were!bought!back!in!the!preceding!12!months.!

Change'of'Company'Secretary''

BlackWall!announces!the!resignation!of!Don!Bayly,!and!the!appointment!of!Caroline!Raw,!
as!Company!Secretary!of!the!BlackWall!Group,!including!BlackWall!Fund!Services!Limited,!
the! Responsible! Entity! of! BlackWall! Property! Trust! (ASX:! BWR).! Don!will! continue!with!
BlackWall!working!in!company!and!fund!administration!and!investor!communications.!

Caroline! is! a! qualified! legal! practitioner! and! Chartered! Secretary! with! 10! years’!
transactional! and! corporate! advisory! experience! in! IPOs,! capital! raising,! mergers! &!
acquisitions,! funds!management!and!corporate!governance.! !Caroline!holds!a!Bachelor!of!
Commerce/Law!and!is!an!Associate!Member!of!the!Governance!Institute.! !Prior!to!joining!
BlackWall,!Caroline!held!the!position!of!Senior!Associate!at!Bartier!Perry!and!at!a!boutique!
corporate!law!firm.!!During!her!time!in!practice,!Caroline!acted!as!Company!Secretary!of!an!
ASX]listed!digital!communications!company.!

More'Information'

For!more!information,!contact!Stuart!Brown!(Chief!Executive!Officer)!or!Tim!Brown!(Chief!
Financial!Officer)!on!+61!2!9033!8611.!

'

'

Stuart'Brown' ' ' ' ' Tim'Brown'
Chief'Executive'Officer' ' ' ' Chief'Financial'Officer'
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Principal�Activities�and�Review�of�Operations�
�
�������������������� ���������������������������������������������������������Ǥ������������������������
����������ǡ� ������������������������������� ��������� �������������������������������������Ǥ��������
���� ����� ��� ������� ���� ��������� ��������� ����������� ������� ���� ����������� ����� ������ ���������ǡ� ����
�������������������������������������������������������ǡ�����������������������������������Ǥ�
�
�������������������������������������������������������������������������������������������������������
������ǡ� ������������Ǥ� ��� ����� ������������ ����� ������ ��� ��������� �������� ��� ���� ���������� ������ ��
���������Ǥ� ���� �������� ��������� ������� ��������ǡ����������������ǡ� ���������� ���������� �������� ����
��������������������������������Ǧ�������������������������ǡ������������������������������������Ǥ�
�
������ ���� ͷͲǤͶ��������� ������� ��� ������ ��������� ��� ��������� ��������������� ��� ̈́ͳͻǤʹ��������� ��� ���� ����
�����������������͵ͺ��������������������ͳ�	��������ʹͲͳͷǤ�
�
HalfǦYear�Result�&�Dividend��
�
	�����������Ǧ�����������͵ͳ����������ʹͲͳͶ�������������������������������������̈́ͳǤ͵���������ȋ͵�����������
�����Ȍ�������������̈́ͳͷǤͷ���������ȋ͵ͲǤͻ����������������ȌǤ�
�
�������������������������� �������� ������ ��������������������ͳǤ͵����������������� ��������������͵Ͳ�������
ʹͲͳͷǤ�
�
Profit�&�Loss�Summary�For�Six�Months� December�2014� December�2013�
Recurring�Income� � � �

�������������	���� � ̈́ʹǡͳͲ͵ǡͲͲͲ� ̈́ͳǡͺͲͲǡͲͲͲ�

������������������������� � ̈́ͺͳǡͲͲͲ� ̈́ͲͶǡͲͲͲ�

�������������������� � ̈́ͶͳǡͲͲͲ� ̈́ͳͻͷǡͲͲͲ�

Total�Recurring�Income� � $3,336,000� $2,599,000�

Other�Income� � �

��������������	���� ̈́ʹͷͲǡͲͲͲ� ̈́͵ǡͶǡͲͲͲ�

�������������ǡ������������Ƭ�������������� ̈́ͺͷͷǡͲͲͲ� ̈́ͳǡͻ͵ǡͲͲͲ�

Total�Other�Income� $1,105,000� $5,357,000�

Total�Income� � $4,441,000� $7,956,000�

��������� � ȋ̈́ʹǡͷͶǡͲͲͲȌ� ȋ̈́ʹǡͳͻǡͲͲͲȌ�

������������� � ȋ̈́ͷͳǡͲͲͲȌ� ȋ̈́ǡͲͲͲȌ�

���� � ȋ̈́ͷͶͺǡͲͲͲȌ� ȋ̈́ͳǡͷͷǡͲͲͲȌ�

After�Tax�Profit�� $1,268,000� $3,705,000�
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��������� ����� �������� ������ ��� ��������� ��� ������������� ���� ����������� �����ǯ� ����������ǡ� ������������
���������������������������������������������������������������������Ǥ��
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Balance�Sheet�Summary� December�
2014�

December�
2013�

December�
2012

��������������������� ̈́ͳͷǡͷͶͻǡͲͲͲ� ̈́ͳͶǡͲǡͲͲͲ� ̈́ͻǡ͵ͷͲǡͲͲͲ�

�������������� � ̈́ͲǤ͵ͳ� ̈́ͲǤʹͻ� ̈́ͲǤͳͺ�

�������������ȗ�� � ̈́ͲǤ͵ͺ� ̈́ͲǤʹͷ� ̈́ͲǤͲͻ�

� � � � �

���������������� � ͷͲǡ͵ͻͷǡͶͶͷ� ͷͲǡ͵ͻͷǡͶͶͷ� ͷͳǡͲʹͲǡͶͶͷ�

����������� � ̈́ͳͻǡͳͷͲǡʹͻ� ̈́ͳʹǡͷͻͺǡͺͳ� ̈́ͶǡͷͻͳǡͺͶͲ�
*�Closing�price�on�the�day�prior�to�release�of�results.��
�
New�Business�–�The�Pyrmont�Bridge�Trust�
�
������������ʹͲͳͶ�����������������������������������������������������������������������������������̈́ͺͲ�
�������������������������������������������Ǥ�������������������������������ǡ�����������������������������
����������������������������ǯ���������������ͷͷ��������������������ǡ��������Ǥ�
�
���������������������������������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������ǡ�����������������������Ǥ�������������ǯ�� ��������������������������
������������������������������ʹͲͳͳ�����	�����������������������������ͶǡͺͲͲ��������ʹͲͳ͵Ǥ���
�
�������������������������������������������������������������������������������� �����������������������
����������� ����� �����������Ǥ� ���� ��������� �������� ���� ������� ��� Ͷ� ������ �������� �� �������������� ����
��������������������������������������������������ǡ�������������������������������������������������������
��������������������Ǥ��
�
����������������������������������������������������������������������������Ǥ������������������������
������ �������� �������� ���������� ����� ���� �� ������������ ���� ��������� ��� ͷͲΨ� ��� ��������� �������� ���
������������ͳͷΨ����Ǥ�����������������ͷǦ���������Ǥ�
�
ͷͷ������������������������������ͳͶǡͲͲͲ�������������������������ǡ�ͺǡͲͲͲ�����������������������������������
�������� �����������������ǡ�	��������������������������������Ǥ����������������������͵ǡͲͲͲ������������
�������������������������������������������������������������������������������Ǥ�������������ǡ��������������
���������������ǡ����������������ǡ���������������������������������������������Ǥ��
�
BlackWall�Property�Trust�(ASX�Code:�BWR)�
�
�������������� ������������������� ����������� ��������������������������Ǥ���������������̈́ͳͳ������������
������ ������� ���������� ��� �� ���������� ��� ����������ǡ� ������� ���� ����������� ��������� ������ ����� ���
����������� ��� �������������� ̈́ʹͲ� �������� ��� ���������� ������ ȋ���� ������ ���� ����� �������� ��� �����
����������ȌǤ�
�
����������������������������������������������̈́ͺǤ͵���������ȋͷ������������������ͳΨ�������ȌǤ���������
������������������������������������ͲǤͷͷ����������������ȋͳͲͲΨ�������������ȌǤ��������������������������������
���������������������������������������������ͳͲ����ͳ������Ǥ�������������������������������ǡ������������������
���������� ���ͷǤͷ� ��������������ǡ� �������ǡ� ���� ���������������� ���������������������� ������� ���� ����Ǥ�	���
������������������������������������������������Ǧ�������������������������ǡ�����������������������������
�������������Ǥ��
�
���� ����� ������ǡ� �������������������������� �����Ǥ���������������� �������� ��������������������� ��������
�������������������������ǡ������������������������Ǥ��
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Bakehouse�Quarter�
�
��������������������������������Ǧ�����������������������������������������������������������������������
������ǯ������������Ǥ����������������������������������ͶͲǡͲͲͲ������������������ǡ��������������������������
����������������������������������������ǯ�ǡ�����ǡ�����ǡ�	�������	�����������	��������Ǥ�������������������
���������������������������������������������������������������������������������������������Ǥ�
�
���� ��������� ��� ������ ��� ������������ ����������� ������ ������ ��� ���� ������� ������������ ����� �����Ǥ�
������������������������������������������������������������������������ǯ�����ͳͻͻ�����������������������
�������������� ���� ���������� ���������Ǥ� ���� ������� ��������� ����������� ����ǡ� ���������� �������� �����ǡ�
������������������Ǥ��������������������������������������ǡ���������������������������������������������������
�����Ǥ��
�
�������ʹͲͳͶ���������������������������������������������������������������������������������������������
������ ���� ��������� �����Ǥ� ��� �� ������������ ��� ����� �����ǡ� ���� ���������� ��������� ��� �������� ����� �����
�����������������������������������Ǥ�����������������������������ǡ��������ǡ�����������������������������
��������������������������������� ����������������������������������������������������������� ������������
��������������������������������������������������������Ǥ�

���� ��������� ��� ������������� ������������������� �������������������������������� ������������ ��� ���������
�������������� ����� �������� ��� ������� ���� ����� ��������� ��������� ��� ����������� ����� ���� �����������
��������������������������������������������������������ȋ���Ǥ����������Ǥ���Ǥ��ȌǤ��

����������������������������������������������������̈́ʹʹͷ��������Ǥ������������������������������������������
���� ����ǯ�� ������� ������������ ���������� ���� ��� ���� ��� ����������� ��� ���� ������� ����� �������� ���� �����
��������������������������������������������������������Ǥ���

���� �������� ���� ̈́ͳͲͺ� �������� ��� ����� ����� ���� ̈́ʹ� �������� ��� ������������� ����� ������ ������ ���
���������������Ǥ����������������̈́ͷ������������������������������������̈́ʹͳ��������Ǥ���������������������
ʹͲʹͲ����� �������������������������ͷǤͷΨ����������Ǥ����������� ���������̈́ͳ��������������� ������������ ���
����������������������������������Ǥ��

����������������������������������������ǡ�����������������������������������������������������̈́ͲǤͺ�
�������ǡ� �������ǡ� ���� ̈́ͷ��������� ������������������������ ��� ������������ ��������������� ���������� ���
�����ȋ�����������������������������������������̈́ʹͳ���������������������������������������ȌǤ�

WOTSO�WorkSpace�
�
���������������� ��� ���� ��������� ������� ���� ����������������� ��������Ǥ������ ���� ������� ��� ���� ����
���������������������������������������������������������������������������������������ǡ������������������

���������Ǥ������������ǡ����������������������������������������������������������������������Ǥ��
�
������������������������������������������������������ǣ�
�

Serviced�Offices� Commenced�
Operations Occupied Vacant� Under�

construction
������������ ����Ͳͷ ͵ͷ ����� Ͷ������� ���

���������� ���ͳͶ ʹ͵������ ���� ͳʹ �����
�������� ���ͳͶ ͳͳ ������ ͻ������� ���
��������� ���ͳͷ ��� �������  �����
������������������ ����Ͳͷ ͵������ ʹ������� ���
�
�
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�
�
Shared��
Workspace�

Commenced�
Operations

Capacity Leased� Under�
constructionPermanent Hot�Desk Permanent� Hot�Desk�

������������ ����ͳͶ ͳͻ ͳͶ ͳͲ� ͳͶ� ���

���������� ���ͳͶ ͵ ͳ͵ ͳͺ� ͳ� ͷͲ
�������� ���ͳͶ ͵Ͳ ͳͲ ͳ� � ͶͲ
��������� ���ͳͷ ʹͷ ͳͷ ͳ� ͳ� ���
������������������ ���������ʹͲͳͷ ��� ��� ���� ���� ���
�
Share�BuyǦBack��
�
�������������Ǧ���������������������������������������ʹͲͳͷ�����������������������������������ʹͲͳǤ����
��������������������������������������Ǥ�
�
Dividends�
�
�� ������ ��������������������ͳǤ͵� ���������� ������������������͵ͳ���������ʹͲͳͶ� ȋ����� �������� ��� ���������
������ ����ʹͲͳͶȌǤ���� ���������� �����ǡ� �������������������������� �������� ������ �������������������� ͳǤ͵�
������������������������������͵Ͳ�������ʹͲͳͷǤ��
��
Significant�Changes�in�Affairs�
�
�����������������������������������������������������������������
��������������������������������Ǥ��
�
Events�Subsequent�to�Reporting�Date�and�Likely�Developments��
�
����������������������������ǯ����������ǡ������������������������������������������������������������������
��� �������������� ����� ����� ����������� ��������� ���� 
����ǯ�� ����������� ��� ���� ����������� ������� ����
����������ǡ������������������������������������������������������������������������Ǥ���
�
Officeholders�
�
�������������ȋ���Ǧ�������������������������������������������Ȍ�
������ȋ����Ȍ�
����ȋ���Ǧ������������������Ȍ�
�������������ȋ���Ǧ������������������Ȍ�
�������������ȋ����������������������������������������������Ȍ�
����������ȋ�����������������Ȍ�
�
Auditor��
�
���������������������ǯ�����������������������������������������������������͵Ͳ��������������������������
ʹͲͲͳ�����������������������������������������Ǥ�
�
���������������������������������������������������͵ʹ�������������������������ʹͲͲͳǤ�
�
Rounding�of�Amounts�
�
���� 
����� ��� �� ������ ��� ���� ����� ��������� ��� ��� ����� ������ ������ ͻͺȀͳͲͲǡ� ������ ͳͲ� ���� ͳͻͻͺǡ� ���� ���
����������� ����� ����� ������ �����ǡ� �������� ��� ���� ���������ǯ� ������� ���� ���� ���������� ����������� ����
�������������������������������������������ǡ���������������������������Ǥ�
�
�
�
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����������������������������������������������������������������Ǥ�
�
�

�
�
Stuart�Brown��
���������
������ǡ�ͳͺ�	��������ʹͲͳͷ�



ACCOUNTING AND 
BUSINESS ADVISORS 

Auditor's independence declaration to the directors of Blackwall Property Funds Limited and Controlled Entities 

In accordance with the requirements of section 307C of the Corporations Act, as auditor for the 
review of Blackwall Property Funds Limited and Controlled Entities for the half-year ended 31 
December 2014, I declare that, to the best of my knowledge and belief, there have been: 

(i) no contraventions of the auditor independence requirements of the Corporations Act 2001 
in relation to the review; and 

(ii) no contraventions of any applicable code of professional conduct in relation to the 
review. 

Dated at Sydney the 16th day of February 2015 

ESV Accounting and Business Advisors 

Chris Kirkwood 
Partner 

LEVEL 18, CITY CENTRE 
55 MARKET STREET 
SYDNEY NSW 2000 
ESVGROUP.COM.AU 

TELEPHONE. +61 2 9283 1666 
FACSIMILE. +61 2 9283 1866 
ADMIN@ESVGROUP.COM.AU 

\ lll<'llll)('r of'TI \\. ' Th<' l11t<'rnational \C'counting <;roup. a \\01·ld" i41<' all inn<'<' of intl<'p<'1Hlf'nt a<'t~ounling finns. 

Liahili1.' limih•<I h.' :1 sclwnu.· apfH'OYt>d uncJ('r Prof(·s~ion:tl S1and:1rds L<'gisl.a1io11. 
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FINANCIAL STATEMENTS

BlackWall�Property�Funds�Limited�and�Controlled�Entities�
ABN�37�146�935�131�

Consolidated�Statement�of�Profit�or�Loss�and�Other�Comprehensive�Income�

For�the�HalfǦyear�Ended�31�December�2014�
�

���������������������������������������������������������������������������Ǥ�
ͻ�

�
�

Note�
December�2014�

$’000�
December�2013

$’000
� �
	�������������������������������� ͳǡͲͳ� ͳǡͲͳͺ
��������������������������� ͳǡͲ͵ʹ� ͺʹ
����������������������� ͺͳ� ͲͶ
������������������ Ͷͳ� ͳͻͷ
����������������� � ʹͷͲ� ͵ǡͶ
���������������������������������������������������� � ͺ͵ͻ� ͳǡͶͲ

�������������������������� ͳ� Ǧ
Total�Revenue� � 4,441� 8,003
� �
���������������������������� � ȋʹǡͷͶͻȌ� ȋʹǡͳͳȌ
������������� ȋͷͳȌ� ȋȌ
	�������������� � ȋͳȌ� ȋʹͲȌ
��������������������������� � Ǧ� ȋͶȌ
��������������� ȋͻȌ� ȋͷȌ
Profit�Before�Income�Tax� 1,816� 5,244
������������������� ʹ ȋͷͶͺȌ� ȋͳǡͷͷȌ
Profit�For�the�Period� 1,268� 3,688
� �
Total�Comprehensive�Income�For�the�Period� 1,268� 3,688
� �
Profit�/�(Loss)�Attributable�To:� �
��������������
����� ͳǡʹͺ� ͵ǡͲͷ
���Ǧ��������������������� Ǧ� ȋͳȌ
� 1,268� 3,688
Total�Comprehensive�Income�/�(Loss)�Attributable�To: �
��������������
����� ͳǡʹͺ� ͵ǡͲͷ
���Ǧ��������������������� Ǧ� ȋͳȌ
� 1,268� 3,688
Earnings�Per�Share� �
���������������������ǣ� �
������������������������������������� ͷ� ̈́ͲǤͲ͵� ̈́ͲǤͲ
�
�
�
�
�
�
�
� �
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FINANCIAL STATEMENTS

BlackWall�Property�Funds�Limited�and�Controlled�Entities�
ABN�37�146�935�131�

Consolidated�Statement�of�Financial�Position�

As�at�31�December�2014�
�

� ͳͲ

�
Note�

December�2014�
$’000�

June�2014
$’000

ASSETS� �
Current�Assets� � �
�������������������������� Ͷͺ� ͳǡͳʹ͵
���������������������������� � ͵ͻ� ͻʹʹ
	���������������� ͵� Ͷͷ� Ǧ
Total�Current�Assets� � ͳǡͻʹ� ʹǡͲͶͷ
NonǦcurrent�Assets� �
����������������������������� � ͷ� ͷ
	���������������� ͵� ͳͷǡͳͷͷ� ͳͶǡʹͷͷ
��������ǡ��������������������� ͳͳ� ͵ͺ
������������� � ͵Ͳ� ͵Ͳ
Total�NonǦcurrent�Assets� ͳͷǡͺͲͳ� ͳͶǡ
TOTAL�ASSETS� � 17,493� 16,722
� � �
LIABILITIES� � �
Current�Liabilities� �
������������������������� � ͳʹ� ͺͲ
�������������������� � ͻͷͳ� ͻʹͷ
����������� ʹͶͲ� ʹͲͺ
Total�Current�Liabilities� � ͳǡͺͲ͵� ʹǡͲͲ͵
NonǦcurrent�Liabilities� � �
��������������� � ͳʹ� ͳͳͻ
������������������������ ͻͶͲ� Ͳͻ
����������� � Ͷ� ͷͷ
Total�NonǦcurrent�Liabilities� ͳǡͳͶͳ� ͺ͵
TOTAL�LIABILITIES� � 2,944� 2,786
NET�ASSETS� � 14,549� 13,936
�
EQUITY�

�
�

�������������� ͳͳǡʹͶ� ͳͳǡʹͶ
��������� � ͺ� ͺ
������������������� � ͵ǡ͵ͷͶ� ʹǡͶͳ
Parent�Interest� � ͳͶǡͲͻ� ͳ͵ǡͻͻ
���Ǧ��������������������� ȋͲȌ� ȋͲȌ
TOTAL�EQUITY� � 14,549� 13,936
�
�
�
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FINANCIAL STATEMENTS

BlackWall�Property�Funds�Limited�and�Controlled�Entities�
ABN�37�146�935�131�

Consolidated�Statement�of�Changes�in�Equity�

For�the�HalfǦyear�Ended�31�December�2014�

�

� ͳͳ

� � �

�

Ordinary�
shares�
$’000�

Retained�
earnings/�

(accumulated�
losses)�
$’000�

�
Share�options�

reserve���
$’000�

Attributable�
to�owners�of�
the�parent�

$’000�

NonǦ
controlling�

interest�
$’000�

Total
$’000�

� � � � � �
Balance�at�1�July�2014 11,247 2,741 8 13,996 (60) 13,936
�������� Ǧ� ͳǡʹͺ� Ǧ� ͳǡʹͺ� Ǧ� ͳǡʹͺ�
�������������� Ǧ� ȋͷͷȌ� Ǧ� ȋͷͷȌ� Ǧ� ȋͷͷȌ�
Balance�at�31�December�2014� 11,247 3,354 8 14,609 (60) 14,549
� � � � � � �
Balance�at�1�July�2013 11,338 (433) Ǧ� 10,905 146 11,051
�������� Ǧ� ͵ǡͲͷ� Ǧ� ͵ǡͲͷ� ȋͳȌ� ͵ǡͺͺ�
�������������� Ǧ� ȋ͵ͲʹȌ� Ǧ� ȋ͵ͲʹȌ� Ǧ� ȋ͵ͲʹȌ�
����������������������������������������������������� Ǧ� Ǧ� Ǧ� Ǧ� ȋͳͷȌ� ȋͳͷȌ�
����������������������� ȋͻͳȌ� Ǧ� Ǧ� ȋͻͳȌ� Ǧ� ȋͻͳȌ�
�������������� Ǧ� Ǧ� ͺ� ͺ� Ǧ� ͺ�
Balance�at�31�December�2013� 11,247 2,970 ͺ� 14,225 (46) 14,179

�
�



BlackWall Property Funds - Financial Report For The Half-year Ended 31 Dec 201412

FINANCIAL STATEMENTS

BlackWall�Property�Funds�Limited�and�Controlled�Entities�
ABN�37�146�935�131�

Consolidated�Statement�of�Cash�Flows�

For�the�HalfǦyear�Ended�31�December�2014�
�

� ͳʹ

� �
�

�

�
December�2014�

$’000�
December�2013

$’000
Cash�Flows�From�Operating�Activities� � �
����������������������� ͵ǡͻʹ� ǡ͵
������������������������������������ � ȋʹǡͻͲʹȌ� ȋͶǡͳͶͺȌ
������������������������������������� � ͵ʹͺ� ͳͲͶ
�������������� ȋͳȌ� ȋʹͲȌ
������������������ � ʹͳ� ʹͳ
���������������� � ȋͳȌ� ȋʹȌ
Net�Cash�Flows�From�Operating�Activities� � 1,046� 3,344

�
Cash�Flows�From�Investing�Activities� �
���������������������������������� � ͷ� ͳͻͲ
�����������������������ǡ�������������������� ȋ͵Ȍ� ȋ͵Ȍ
��������������������������� � ȋͺͶȌ� ȋͲͷȌ
������������������������ ȋͳͲȌ� ȋͶͷͲȌ
Net�Cash�Flows�Used�in�Investing�Activities� � (1,056)� (901)

�
Cash�Flows�From�Financing�Activities� �
������������������������ Ǧ� ȋʹͷͲȌ
����������������������Ǧ����� � Ǧ� ȋͻͳȌ
�������������� � ȋ͵ͷȌ� ȋ͵ͲʹȌ
��������������������Ǧ��������������������� � Ǧ� ȋͳʹȌ
Net�Cash�Flows�Used�in�Financing�Activities (635)� (815)

�
Net�Increase�/�(Decrease)�in�Cash�Held�

�
(645)� 1,628

������������������������������������������������������� � ͳǡͳʹ͵� ͳǡͲ
Cash�and�Cash�Equivalents�at�End�of�the�Period 478� 2,705

�
�

�
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FINANCIAL STATEMENTS

BlackWall�Property�Funds�Limited�and�Controlled�Entities�
ABN�37�146�935�131�

Notes�to�the�Financial�Statements�

For�the�HalfǦyear�Ended�31�December�2014�
�

� �ͳ͵�
�

1.����������������Segment�Information�
�
�����ͺ���������������������������������������������������������������������������������������������������
����
������������������������������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������Ǥ�����
����̵������������������������������������������������
��� ��������� ��������Ǥ� ���� ��������� ��������� ���� ����������� ������ ��� ���� 
����� ����������� ����
��������� ���������� ���������Ǥ� ������ ��� ����� ���� ������������� �������� ������ �����������Ǥ� �������� �������ǡ�
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��� �� ����������� �����Ǥ� ������������������������� ���� ���������� ������������ ����������� ���������� ��� ����
��������������������������������������������ǡ���������������������������������������������������������������
������������������������������������������������������Ǥ�
�
���� 
����� ���� �������� ����� ���������� ��������ǡ� 	���� ���� �������������������ǡ� �����������ǡ�������
���������� ���������������Ǥ� 	��������� ���� ������������ ��� ����������������� ����������ǡ� ����
����ǯ�� ����
��������������������������������������������������������������������������������������������������������Ǥ����
����� ���� 
����ǯ�� ����������� ���� ���������� ������ ���� ������� ������������ ��� �������������� ���� ��� ���� ����
�������ǡ� ������������������� ������������������ ���� 	���� ������������������������ �������� ���� ��������
��������������������������������������������������������������������������������������������������Ǥ��
�
�����������������������������������������������������������ǯ�� ������������Ǥ������������� ����������������
������������������������ǣ��

�
�
�
HalfǦyear�ended�31�December�2014�

Fund�and�
Property�

Management�
$’000�

�
Investments�

$’000�

WOTSO�
WorkSpace�

$’000�

�
�

Unallocated�
$’000�

�
Consolidated�Total�

$’000�

���������������������������� ʹǡ͵ͷͶ Ͷͳ ͺͳͷ Ǧ� ͵ǡͷͺ

���Ȁȋ����Ȍ����������������������� ȋͻʹȌ ͳͲͺ Ǧ Ǧ� ͳ
��������������������������������������������������� Ǧ� ͺ͵ͻ� Ǧ� Ǧ� ͺ͵ͻ�
�����Ǧ�������������� ʹ͵ͷ� Ǧ� ͳ͵Ͳ� Ǧ� ͵ͷ�
���������������������� ʹǡͶͻ ͳǡ͵Ͷ ͻͶͷ Ǧ� ͶǡͺͲ
�����Ǧ��������������������� � � � � ȋ͵ͷȌ�
Total�consolidated�revenue� � �������������������4,441
���������������������������� ȋͳǡͶͺȌ� ȋʹͷ͵Ȍ� ȋʹͻȌ� ȋͺͳȌ� ȋʹǡͷͶͻȌ�
������������� ȋʹȌ Ǧ ȋ͵ͻȌ ȋͳͲȌ� ȋͷͳȌ
	������������� ȋͶȌ ȋͷȌ ȋȌ Ǧ� ȋͳȌ
��������������� ȋͻȌ� Ǧ� Ǧ� Ǧ� ȋͻȌ�
�����Ǧ����������������� ȋʹ͵ͷȌ Ǧ ȋͳ͵ͲȌ Ǧ� ȋ͵ͷȌ
����������������������� ȋͳǡ͵Ȍ� ȋʹͷͺȌ� ȋͻͲͷȌ� ȋͻͳȌ� ȋʹǡͻͻͲȌ�
�����Ǧ��������������������� � � � � ͵ͷ�
Total�consolidated�expenses� � (2,625)
Profit�/(loss)�before�income�tax�� 761� 1,106� 40� (91)� 1,816�
Total� comprehensive� income/(loss)� for� the�
period�before�tax� 761� 1,106� 40�

�
(91)� 1,816�

� �
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

� � � �
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�

� �ͳͶ�
�

����	����������������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������ǡ�����������������������������������������Ǥ�������������������
������ ����������� ��� ���� ǲ���� �������ǳ� ���������� �������Ǥ� ���� ������������ �������� ��������� ���������� ���
�������������������������������������������������������������������������������������������ǡ���������������Ǥ����
���������� ������� ����� ���������ǡ� �������������ǡ� ���� ��������Ǥ� 
����� ���� ��������� ������� ���� ������ ���
���������ǯ��������������������������ǡ������������������������������������������������Ǥ�����������������
�����������������������������������������������������������������������ȋ�Ǥ�Ǥ���������ȌǤ�
�

31�December�2014�

Fund�and�
Property�

Management�
$’000

�
Investments�

$’000

WOTSO�
WorkSpace�

$’000

�
�

Unallocated�
$’000�

Consolidated�
Total�
$’000�

��������������� ͳǡͻͻ ͳͷǡͳͷͷ ͵Ͷͳ Ǧ� ͳǡͶͻ͵
�������������������� ȋͳǡ͵Ȍ ȋͳǡͲʹʹȌ ȋʹͺȌ Ǧ� ȋʹǡͻͶͶȌ
����������� ͵ͳ� ͳͶǡͳ͵͵� ͷͷ� Ǧ� ͳͶǡͷͶͻ�
� � � �
30�June�2014� � � � �
��������������� ʹǡͳͶ ͳͶǡʹͷͷ ͵ʹͲ Ǧ� ͳǡʹʹ
�������������������� ȋͳǡͺͲͺȌ ȋͺͲͷȌ ȋͳ͵Ȍ Ǧ� ȋʹǡͺȌ
����������� ͵͵ͻ� ͳ͵ǡͶͷͲ� ͳͶ� Ǧ� ͳ͵ǡͻ͵�

�

�����
��

2.� Income�Tax�Expense�

� �
December�2014�

$’000�
December�2013

$’000
������������������������� � ͷͶͺ� ͳǡͷ
�������������������������������� Ǧ� ȋͳͲȌ
Total�� � 548� 1,556

�
�
�

� Fund�and�
Property�

Management�
$’000�

�
Investments�

$’000�

WOTSO�
WorkSpace�

$’000�

�
�

Unallocated�
$’000�

�
Consolidated�Total�

$’000�
HalfǦyear�ended�31�December�2013� � � � � �
���������������������������� ͳǡͺͲͲ ͵ǡͺͷͻ ͲͶ Ǧ� ǡʹ͵
��������������������������������������������������� Ǧ ͳǡͶͲ Ǧ Ǧ� ͳǡͶͲ
�����Ǧ�������������� � Ǧ� Ǧ� Ǧ� �
���������������������� ʹǡͶ ͷǡͷͻͻ ͲͶ Ǧ� ͺǡͻ
�����Ǧ��������������������� � � � � ȋȌ�
Total�consolidated�revenue� � � � � 8,003�
���������������������������� ȋͳǡͲͺȌ� ȋ͵ͺȌ� ȋͶͺȌ� ȋ͵ͺȌ� ȋʹǡͳͳȌ�
������������� ȋʹȌ� Ǧ� ȋͶȌ� ȋ͵Ȍ� ȋȌ�
	������������� ȋͳͷȌ Ǧ ȋͷȌ Ǧ� ȋʹͲȌ
��������������������������� Ǧ ȋͶȌ ȋͳȌ Ǧ� ȋͶȌ
��������������� ȋͷȌ� Ǧ� Ǧ� Ǧ� ȋͷȌ�
�����Ǧ����������������� ȋȌ Ǧ Ǧ Ǧ� ȋȌ
����������������������� ȋʹǡͶʹͳȌ� ȋͶʹͶȌ� ȋͷ͵ͻȌ� ȋͶͳȌ� ȋ͵ǡͶʹͷȌ�
�����Ǧ��������������������� � � � � �
Total�consolidated�expenses� � (2,759)
Profit��/�(loss)�before�income�tax�� 45� 5,175� 65� (41)� 5,244�
Total� comprehensive� income� /� (loss)� for� the�
period�before�tax�

�
45�

�
5,175�

�
65�

�
(41)�

�
5,244�

� � � � � �
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�

� �ͳͷ�
�

3.� Current�and�NonǦcurrent�Assets�Ǧ�Financial�Assets�
�

Note�
December�2014�

$’000�
June�2014

$’000
Current� � �
������������������������� ͵ȋ�Ȍ Ͷͷ� Ǧ
Total�� � 475� Ǧ
� � �
NonǦcurrent� �
������������������������� ͵ȋ�Ȍ� Ǧ� Ͷͷ
	�������������������	����� ͵ȋ�Ȍ� ͳͷǡͳͷͷ� ͳ͵ǡͻͲ
Total�� � 15,155� 14,255
�
(a)�Loans�to�related�parties� �
�����������������������������������	�������������������������������������Ǥ����������������������������������
ʹǤΨ��Ǥ�Ǥ��

�
(b)�Financial�assets�at�FVTPL�� �
��������������������� � ͷǡ͵ͶͲ� ͷǡ͵ͶͲ
������������������������� ͺǡʹͷ� ǡͻͻ
���	�� � Ǧ� ͶͶͶ
��������������������
����� � ͳͲ� ͳͲ
�������������
�����ȋ��������Ȍ�� ͻͲͶ� ͺʹͻ
�������������
�����ȋ���������Ȍ���������������������������������͵ȋ�Ȍ�
���������������������

� ʹʹͷ�
Ͷͳͳ�

ͳͺͺ
Ǧ

Total�� � 15,155� 13,790
�
�������������������� �������� ������������ ������������ ���������������� �� ������ ���������������� ���������
���������������������������������������������������ǡ�������Ǥ����������ǯ���������������̈́ͷ��������������������
������� ȋ�������� ��� ����������Ȍ����� ������������������ ���̈́ͷǤ͵Ͷ��������Ǥ��������������������������͵Ͳ� ����
ʹͲʹͲǤ������������ǡ�������������ͷǤͷΨ���������������������������������������Ǥ�
�
������������ʹͲͳͶǡ������������������������̈́ͺͲ����������������������������������Ǥ�����������������������ǡ�
������ ���� ������������������ ������������ ��������������������ǯ�� ��� ͷͷ��������������������ǡ��������Ǥ�
�������������������������ͶͳͳǡͲͲͲ�������������Ǥ�

�
(c)�Pelathon�Pub�Group�(Preferred)�

�
������������������������� ͶͷͲ� Ͷͳ͵
����ǣ��������������������������� � ȋʹʹͷȌ� ȋʹʹͷȌ
Total�� 225� 188
�
����
����������ǡʹͷͲǡͲͲͲ��������������
����������������������������������������������ʹǤͶ���������������Ǥ�
������������������������������������������������͵Ǥ���������������������������ʹͲͳͷǤ��

�
�
�
�
�
�
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� �ͳ�
�

4.� Dividends�
�

	���������������������������������������������������������������͵ͳ�������������������������ǣ��
� 2014

$’000
2013
$’000

	������������������ʹͲͳͶ����ͳǤ͵���������������͵ͳ���������ʹͲͳͶ�ȋʹͲͳ͵�	����ǣ�ͲǤ�������
����������������ʹͲͳ͵Ȍ�

ͷͷ ͵Ͳʹ

Total�� 655 302
�
�����������ǡ�������������������������������������������������������������ͳǤ͵�������������������������������͵Ͳ�
������ʹͲͳͷǤ��

5.��������Earnings�Per�Share�
� December�2014�

�
December�2013

������������������������������������� ̈́ͲǤͲ͵� ̈́ͲǤͲ
���������������������ǣ �
�����������������������������������������
����� ̈́ͳǡʹͺǡͲͲͲ� ̈́͵ǡͲͷǡͲͲͲ
���������������������������������������������������������
������
�����������������������������������������������������������
������
�

ͷͲǡ͵ͻͷǡͶͶͷ�
�

ͷͲǡͷǡʹͶ�

ͷͲǡͶʹͻǡͶͳͷ

ͷͲǡͶʹͻǡͶͳͷ

6.���������Contingencies�

�����
������������������������������������������������͵ͳ����������ʹͲͳͶ�ȋʹͲͳ͵ǣ�̈́���ȌǤ�

7.���������Subsequent�Events�
�
��������������� �������������ǯ����������ǡ������� ����������� ���� ����������������� ������������������������������
�������������� ����� ���������������� ��������� ���� 
����ǯ�� ����������� ��� ��������������� ������� ���� ����������ǡ�
�����������������������������������������������������������������������Ǥ��

8.��������Fair�Value�Measurement�of�Financial�Instruments��

�(a)�Fair�value�hierarchy�

AASB�13�Fair�Value�Measurement�������������������������������������������������������������������������������
���������������������������ǣ�
x� ������ͳ�Ǧ���������������ȋ����������Ȍ���������������������������������������ǡ�
x� ������ʹ�Ǧ�������������������������������������������������������ͳ����������������������������������ǡ��������

���������ȋ���������Ȍ���������������ȋ�������������������Ȍǡ�����
x� ������͵�Ǧ�������������������������������������������������������������������ȋ�������������������ȌǤ�

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��� ���� ���� ��� ���� ���������� ������� �������� ���� ���������� ���� ���������� ������� �������� �����Ǥ� ���� �������
���������������������������������������������������
����������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������Ǥ�

���� ���������� ������ ��������� ���� 
����ǯ�� ���������� ������� ���� ������������ ��������� ��� ����� ������ ��� ��� ͵ͳ�
�������������͵Ͳ����Ǥ�������������������������������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������Ǥ�
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� �ͳ�
�

� Level�1
$’000

Level�2
$’000

Level�3
$’000

Total�balance�
$’000�

At�31�December�2014� �
	�������������������	����� ͺǡʹͷ Ǧ ǡͺͻͲ ͳͷǡͳͷͷ�
At�30�June�2014� �
	�������������������	����� ǡͻͻ Ǧ ǡͺͳͳ ͳ͵ǡͻͲ�

�
�

(b)�Valuation�techniques�used�to�derive�Level�3�fair�values�
�

�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������Ǥ�
���� ����� ������ ��� ���� ���������������� ��������������� ���� ����� ������ ��������� ���� ������� �������������ǡ�
������������������������������������Ǥ���������������������������������������������͵Ǥ�
�

(c)�Fair�value�measurements�using�significant�observable�inputs�(Level�3)�
�

�������������������������������������������������������������������������������������������������͵ǣ�
�

�
At�31�December�2014�

$’000�

�������������������������������� ǡͺͳͳ�
��������� ͷͲͲ�
����� ȋͷ͵͵Ȍ�
	������������������� ͳͳʹ�
��������������������������� 6,890�

�
At�30�June�2014� �
�������������������������������� ǡͲ�
��������� ͳͷͲ�
����� ȋʹͳͶȌ�
	������������������� ʹͳͷ�
��������������������������� 6,811�
�

��������������������������������������ͳǡ�ʹ�����͵����������������������������������������Ǥ�

9.�����������Group�Details�
�

���������������������������������������
�������ǣ�
������ͳǡ�ͷͲ������������
����������������ʹͲͺͻ�

10.�� Critical�Accounting�Estimates�and�Judgments�

���� ���������� ��������� ���������� ���� ���������� ������������� ����� ���� ���������� ����������� ������ ���
������������������������������������������������ �����������Ǥ����������������������������������������������
���������������������������������������������������������������ǡ�����������������������������������������

����Ǥ�

�

�
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� �ͳͺ�
�

Key�estimates�Ǧ�Impairment�

����
�������������� ����������� ��� ����� ������������������ ����������� ����������� ��������� ��� ����
����� �����
��������������������������������Ǥ�����������������������������������������������������������������������������
�����������������͵ͳ����������ʹͲͳͶǤ�

Key�estimates�–financial�assets�

	��������������������������������������������������������������������������������������͵ͳ����������ʹͲͳͶ����
��������������������	�������������������� ������� ����������� �������������� ����Ǥ����� �������������� �������������
����������������������������������������������������������������������������������Ǥ�������������������������������
������������������������������������������������������������������������������Ǥ���������������������������������
���������������������������������������������������������������������ǡ���������������������������������Ǥ�

11.����������Statement�of�Significant�Accounting�Policies�

���������� ��������� 	����� ���� ��� �� ��������� ������� �������ǡ� ������������� ���� ���������� ��� ���������Ǥ� ����
��������������������� ���� ����
����� ���� ��������Ǧ�����������͵ͳ����������ʹͲͳͶ����������������� ���� ������ ���
����������������������������������������������������������������������������Ǥ��
�

Statement�of�Compliance�
�
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������ʹͲͲͳǡ�������������������������������������ͳ͵Ͷ�Interim�Financial�
Reportingǡ��������������������������������������������������������������������������������������	�������͵Ͷ�
Interim�Financial�ReportingǤ�
�
����������������������������������������������������������������������������������������������������������Ǥ����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���� ����� ������ ͵Ͳ� ���� ʹͲͳͶ� ���� ���� ������� �������������� ����� ��� ���� 
����� ������� ���� ����Ǧ����� ���
������������������������������������������������������������������������������Ǥ�
�

Basis�of�Preparation�
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Independent Review Report to the Investors of Blackwall Property Funds Limited and Controlled Entities 
("the Group") 

Report on the Half-Year Financial Report 

We have reviewed the accompanying half-year financial report of Blackwall Property Funds Limited 
and Controlled Entities ("the Group"), which comprises the condensed statement of financial position 
as at 31 December 2014, the condensed consolidated statement of profit or loss and other 
comprehensive income, condensed consolidated statement of changes in equity and condensed 
consolidated statement of cash flows for the half-year ended on that date, notes comprising a 
summary of significant accounting policies and other explanatory information, and the directors' 
declaration. 

Directors' Responsibility for the Half-Year Financial Report 

The Directors of the Group are responsible for the preparation of the half-year financial report that 
gives a true and fair view in accordance with Australian Accounting Standards and the Corporations 
Act 2001 and for such internal control as the directors determine is necessary to enable the 
preparation of the half-year financial report that gives a true and fair view and is free from material 
misstatement, whether due to fraud or error. 

Auditor's Responsibility 

Our responsibility is to express a conclusion on the half-year financial report based on our review. We 
conducted our review in accordance with Auditing Standard on Review Engagements ASRE 2410 

Review of a Financial Report Performed by the Independent Auditor of the Entity, in order to state 
whether, on the basis of the procedures described, we have become aware of any matter that makes 
us believe that the financial report is not in accordance with the Corporations Act 2001 including: 
giving a true and fair view of the Group's financial position as at 31 December 2014 and its 
performance for the half-year ended on that date; and complying with Accounting Standard AASB 134 
Interim Financial Reporting and the Corporations Regulations 2001. As the auditor of Blackwall Property 
Funds Limited and Controlled Entities, ASRE 2410 requires that we comply with the ethical 
requirements relevant to the audit of the annual financial report. 

A review of a half-year financial report consists of making enquiries, primarily of persons responsible 
for financial and accounting matters, and applying analytical and other review procedures. A review is 
substantially less in scope than an audit conducted in accordance with Australian Auditing Standards 
and consequently does not enable us to obtain assurance that we would become aware of all 
significant matters that might be identified in an audit. Accordingly, we do not express an audit 
opinion. 

Independence 

In conducting our review, we have complied with the independence requirements of the Corporations 
Act 2001. We confirm that the independence declaration required by the Corporations Act 2001, which 
has been given to the Directors of Blackwall Property Funds Limited and Controlled Entities, would be 
in the same terms if given to the Directors as at the time of this auditor's report. 

LEVEL 18, CITY CENTRE 
55 MARKET STREET 
SYDNEY NSW 2000 
ESVGROUP.COM.AU 

TELEPHONE. +61 2 92831666 
FACSIMILE. +61 2 9283 1866 
ADMIN@ESVGROUP.COM.AU 

\ nu•mh<·r· of Tl. \C ' Tlw lnt<•1·nntiorwl \('<'Oll1tting Croup. a "o1'1d" id<• :dlianc<' of i1ul('pP1Hl<>nl :u·counting firms. 

l.iahilil~ limit<'d h.' :1 ~·wlwnu.• approH•d und<'r PJ'olt.·~sional Stamlanls Lt>i.rislation. 



Independent Review Report to the Investors of Blackwall Property Funds Ltd and Consolidated Entities 
("the Group") 

Conclusion 

ACCOUNTING AND 
BUSINESS ADVISORS 

Based on our review, which is not an audit, we have not become aware of any matter that makes us 
believe that the half-year financial report of Blackwall Property Funds Limited and Controlled Entities 
is not in accordance with the Corporations Act 2001 including: 

(a) giving a true and fair view of the Group's financial position as at 31 December 2014 and of its 
performance for the half-year ended on that date; and 

(b) complying with Accounting Standard AASB 134 Interim Financial Reporting and Corporations 
Regulations 2001. 

Dated at Sydney the 18th day of February 2015 

ESV Accounting and Business Advisors 

__;;-~ 
Chris Kirkwood 
Partner 
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