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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnaci
Informacje ogdlne

Wstep

Ronson Europe N.V. (zwany dalej ,Spdgik holenderska spétka akcyjna, z siedziy Rotterdamie, w Holandii,
zostata utworzona dnia 18 czerwca 2007 r. Spolkarzea swoje spoiki zatee (zwane dalej ,Grug) prowadzi
dziatalng¢ dewelopersk polegajca na budowie i sprzedg lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkav budynkach
wielorodzinnych oraz doméw jednorodzinnych (w tyéwniez w zabudowie bfiniaczej) indywidualnym odbiorcom
na rynku polskim.

Akcje Spotki notowanessna Gieldzie Papierow Wadmiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 r. Na dZ3@
wrzesnia 2013, 32.1% akcji bylo wilasfwa [.T.R. 2012 B.V., 32.1% akcji bylo wiasfma I.T.R. Dori B.V.
(wspotpracuygcych w ramach ITRD Partnership), 15.3% pozostawalposiadaniu GE Real Estate CE Residential
B.V. (zwary dalej “GE Real Estate”), a pozostate 20.5% akgjpobw posiadaniu pozostatych inwestorow, w tym
Amplico Otwarty Fundusz Emerytalny oraz ING OtwaRyndusz Emerytalny, przy czymkly z tych podmiotow
utrzymuje udziat pongdzy 5% oraz 10% w cadoi akcji. Informacje dotycgee gtéwnych akcjonariuszy Spoitki zostaty
przedstawione na stronie 19. Dnia 5 listopada 20&8a rynkowa jednej akcji wynosita 1,95 zlotychjad w sumie
kapitalizacg rynkowg Spétki na poziomie 531,1 min ztotych.

Informacje o Spéice

Spoika jest déwiadczonym, dynamicznie rozwiggym sk deweloperem rozszeraaym zastg geograficzny swojej
dziatalngci w gtdwnych miastach Polski. W oparciu ozgiuportfel posiadanych gruntdw, Spétka jest przekanae
posiada wszelkie atuty, aby utrzyénaozycg wiodgcego dewelopera na polskim rynku nieruchéonanieszkalnych.

Celem Spdiki jest maksymalizowanie waddb dla akcjonariuszy poprzez ekspansy wybranych regionach
geograficznych w Polsce jak réwniepoprzez tworzenie odpowiedniego portfela nieructémin pod projekty
deweloperskie. W ocenie Zadu, Spétka w ostatnich latach zajmuje silpozycg pozwalajca na poruszanie siw
zmiennych warunkach gospodarczych. Wprawdzie sjaysaskiej gospodarki stabilizujessico co pozytywnie rokuje
sytuacji Spotki w przyszkei, to jednak wtpliwa poprawa sytuacji na rynku europejskim z@on dalszym cigu
negatywnie oddzialywa na polsk gospodark i ogdlne perspektywy dziataléa Spoétki. W rezultacie Spotka
kontynuuje strategi rozwoju pozwalajca na dostosowanie ¢sido trudnych warunkéw rynkowych dywersyfikgj
ryzyko poprzez (i) eigle monitorowanie projektdw, (ii) potencjalne moittgfvanie liczby, rodzaju oraz wielkoi
projektéw, (iii) mazliwosé rozwaenia zrénicowanych geograficznie lokalizacji, w ktdrych realizowane inwestycje,
oraz (iv) utrzymanie konserwatywnej polityki finawgania, w poréwnaniu do innych deweloperéw miesikaych.

Na dzier 30 wrzénia 2013 roku Grupa posiada 898 lokali dpst/ch do sprzedg w dziesgciu réznych lokalizacjach,
w ktorych szé¢ obecnie realizowanych projektéw obejmuje 1,05%loé facznej powierzchni 56,100 mZakaiczenie
budowy 78 lokali o powierzchni 5,900°mrzewidziane jest na pozostaizesé 2013 roku.

Ponadto, Grupa jest w trakcie przygotowywania koleh 21 projektow na emych etapach realizacji, obejmaych
okoto 5.000 lokali mieszkalnych adznej powierzchni okoto 326,500%mktére teda realizowane w Warszawie,
Poznaniu, Wroctawiu i Szczecinie. Spotka rozavaozpoczcie przed kacem roku realizacji kolejnego etapu jednego
z obecnie prowadzonych projektéw, ktéry obejmie 16Kali o kcznej powierzchni 5,700 foraz dwoch nowych
projektow obejmujcych 255 lokali ogcznej powierzchni 16,700 m2.

W okresie dziewiciu mieseécy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku Grupa sprzedata 418 lokalyezhej wartdci
161.4 min ztotych wobec 261 lokali gcknej wartéci 105.6 min ztotych sprzedanych w okresie dz¢ewi miesecy
zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku, co odzwierciedla umaca@j sic pozycg Spoétki wobec pozostatych
deweloperéw notowanych na GPW w Warszawie, ktérayniez odnotowali popraw wynikéw sprzeday w tym
okresie lecz nie byta ona tak znaca jak w przypadku Grupy Ronson.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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W czerwcu oraz lipcu 2013 roku, Spéitka wyemitowaeldigacje o 4cznej nominalnej wart@i i cenie emisyjnej
réwnej 116.3 min ztotych. Obligacjey ®procentowane wedtug zmiennej stopy procentowtglarsej w oparciu o
stawke WIBOR dla depozytow szeiomiestcznych i mate, z odsetkami ptatnymi co pét roku.

Terminy wykupu przypadajw czerwcu 2016 roku (23.5 min ziotych), lipcu 2Q®63 min ztotych) oraz czerwcu 2017
roku (83.5 min ziotych), z pedrkwoty przypadajca do zaptaty w dniu zapadaléw. Obligacje zostaty wyemitowane
by umazliwi ¢ Spétce refinansowanie 66.8 min ztotych obligadi@re wyemitowano w kwietniu 2011 roku. Ponadto w
pazdzierniku 2013 roku Spétka wykupita wszystkie pdagge jeszcze do wykupu obligacje serii Bgoznej wartgci
nominalnej 15.7 min ztotych, korzysiajz maliwosci wczeniejszego wykupu. Wplywy z obligacji zapewnidgz
Spotce kapitat niezliiny do zakupu ziemi i rozpogaa realizacji nowych projektow. Dodatkowe inforrjeenajduj

sic w Nocie 10srddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadimainsowego.

Polityka dywidendy

Dnia 8 maja 2013 Spotka opublikowata raportzbay numer 4/2013 informagy, ze Zarad Spotki rekomenduje
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy &pdiiare polityki dywidendy oraz rozpoezie wyptat w
2013 roku. Dnia 14 maja 2013 opublikowano rapoezdmy numer 5/2013 stwierdzay, ze Rada Nadzorcza
pozytywnie zaopiniowata rekomendacjZarzdu. Dnia 27 czerwca 2013 Zwyczajne Walne Zgromaigzen
Akcjonariuszy zaakceptowato propozyajstalenia dywidendy za rok obrotowy 2012 w kwoogblnej 8.170.800
ztotych, 0.03 ziotych za akgjzwykla w gotowce. Kwota ta stanowi 26% zysku netto prggpego akcjonariuszom
spotki dominugcej w 2012 roku. Wicej informacji dotyczcych wyptaty dywidendy zadeklarowanej za rok firamg
2012 znajduje siw czsci ,Dodatkowe informacje i objmienia — wypfata dywidendy” na stronie 20.

Ronson Europe N.V. stataesspotlg notowan na Gietdzie Papierow Wasdtiowych w Warszawie w listopadzie 2007
roku i od czasu pierwszej oferty publicznej swoddttji nie dokonata wyptat z zysku na rzecz akcjarsay zgodnie z
polityka dywidendowy zawary w prospekcie informacyjnym. Nowa polityka zakladgptaty z tytutu dywidendy.
Zarzd jest zdaniaze oczekiwana pozycja operacyjna i finansowa Spoldz pozycja w zakresie przepltywow
pieniznych mae pozwolt na zwekszenie w przyszkei wyptat z tytutu dywidendy.

Zgodnie z nowa polityk Rada Nadzorczaebzie poddawé ocenie przyszie rekomendacje Zamlu dotyczce

ewentualnej wyptaty dywidendy przy uwzdhieniu (i) biezgcej i oczekiwanej sytuacji bilansowej Spoiki, prioystej

kontroli bilansu, w tym w szczegélém wszystkich kowenantow zwdanych z zadieniem Spéiki; (i) potrzeb
finansowych Spétki, ktéra gty do zajmowania pozycji w gronie wigclych deweloperéw nieruchorm

mieszkaniowych w Polsce; (iii) zmienagego st sSrodowiska rynkowego.

Informacje o rynku

Polska gospodarka udowodnita w czasie ostatnidbutencji na rynkackwiatowych,ze jest stosunkowo silna, co w
pofaczeniu z ogéinym deficytem mieszkar Polsce (w poréwnaniu z gkszacia innych krajéw europejskich), wedtug
oceny Zargdu, stwarza dobre perspektywy rozwoju na krajowymku nieruchoméci pomimo niestabilnéi, ktéra
charakteryzowata rynek przez ostatniecpiat. Wedtug Zargdu Spétka posiada zdolém dostosowywania sido
zmieniagcych sé warunkéw rynkowych. Wyniki sprzedg Spotki w latach 2010, 2011, 2012 oraz w okresie
dziewkciu pierwszych miegscy 2013 roku wydaj si¢ potwierdz@, ze Spodtka umiejtnie dostosowuje sido
zmiennego otoczenia.

Trend odnotowany w 2010 oraz 2011 roku, gdy goanaktywndéé deweloperéw doprowadzita do ¢kiszej liczby
lokali dostpnych do sprzeds, zmienit s¢ w 2012 roku, gdy wielu deweloperéw dotkmproblem ze znalezieniem
nabywcow ich produktéw. W konsekwencji liczba nowyokali, ktérych budow rozpoczto w 2012r. spadta do 142
tysiecy (spadek o 12% wzgdem 2011). Trend spadkowy rozgigt sie takze na 2013 rok, kiedy to dla okresu 12
mieskcy konczagcego st we wrzéniu 2013 rozpoczo budowve 123 tysecy lokali czyli o0 18% mniej i rok wczéniej.
Jednoczénie wzrosta konkurencja 4nd0d deweloperéw, co z kolei znalazto odzwierciedierw rosmcych
oczekiwaniach ze strony nabywcéw oéinie jakdci, stopnia zaawansowania oraz korzystniejszychkegrowanych
lokali. Ponadto wiksza liczba klientéw wyrata zainteresowanie bardziej ,ekonomicznymi” lokailarozumianymi
jako ta sama liczba pomieszézeaaranowana na mniejszej powierzchni.

Kolejny szczegolny czynnik, istotny z punktu widizepolskiego rynku mieszkaniowego, zwany jest z rgdowymi
planami wspierajcymi mtodych ludzi pragscych kupé swoje pierwsze mieszkanie. Ostatni program - “Rualna
Swoim” zakdiczyt sk wraz z rokiem 2012, natomiast wprowadzenie kolginprzewidywane jest nie wcgeej niz w
2014 roku. Biogc pod uwag powyzsze zalenaosci, eksperci rynku nieruchongci oszacowalize liczba sprzedanycrk

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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lokali w najwiekszych polskich aglomeracjach spadnie o 15% do 202013 roku a w samej Warszawie od 10% do
15%. Najnowsze wyniki sprzeghapokazuj, iz szacunki te byly zbyt pesymistyczne. Liczba mieszprzedanych w
Warszawie w trakcie pierwszej potowy 2013 roku vogha 6.0 tysicy lokali, a wynik ten byt tylko o 5% #$zy niz w
analogicznym okresie 2012 roku, kiedy to sprzed@rdotysica lokali. W trzecim kwartale 2013 warunki rynkowe
Znacaco sk poprawity skutkuic wzrostem sprzedwg z 2.4 tysjca to 3.9 tysica (wzrost o ponad 60%). W dodatku w
trakcie tych 9 miesty ceny lokali ustabilizowaty sj co statlo si istotnym powodem dla wielu klientéw, ktérzy
oczekiwali kolejnych spadkéw cen, by nie odkladiecyzji o zakupie mieszkania. Ceny mieszka Warszawie
pozostay stabilne od wielu miesty i wedtug wielu analitykdw rynek mieszkaniowy wavgzawie (jak rownie w
wielu innych polskich miastach) agingt stan rownowagi.

Ponadto w okresie ostatnich kilku migsi Narodowy Bank Polski utrzymywat stopy procentaveerekordowo niskim
poziomie (2.5% od lipca 2013 roku). Ta zngrz obnika wplyreta pozytywnie na rynek lokali mieszkaniowych. Z
jednej strony kredyty hipoteczne staty $ansze, z drugiej Zazwiekszyta s¢ aktywnd¢ inwestoréw kupujcych
mieszkania za gotéwki szukajcych alternatywy dla niskiego oprocentowania depbamyw bankach. Wedlug
szacunkow brokerdw doradzaych na rynku nieruchordoi liczba tych ostatnich podwoitagsivzgledem roku 2012.

Wszystkie powysze zjawiska zaobserwowane w polskich metropoliactym szczegdlnie rogona sprzedaw trzecim
kwartale, mog sygnalizowa zmiare trendu obecnego w ostatnich dwdch latach.

Zarzmd wyraza przekonanieze wszystkie powssze czynniki mog swiadczy o nas¢pujgcej poprawie na rynku
mieszkaniowym w nadchogaych kwartatach.

Tymczasem po stronie deweloperéw pozyskiwanie Spamnia na nowe projekty statcs drudniejsze w efekcie
wprowadzenia w Polsce — w kwietniu 2012 roku — nolwvyprzepisow. Narzucajone finansowanie projektow
wytacznie dlugiem i z kapitaltdw wiasnych lub, w przykadinansowania zérodkéw pozyskanych od nabywcow,
uzyskania dodatkowych gwarancji bankowych zapewoyah bezpiecaestwo piengdzy klientow. Zarzd wyraza
przekonanieze Spotka jest w wystarczamo silnej sytuacji finansowej i niectizie miata probleméw z pozyskaniem
finansowania dinego dla swoich projektéw.

Ponadto w celu dalszego ograniczania ryzyka rynkmwspoétka przyta bardzo wybiércze podaie przy wyborze
nowych projektéw do realizacji. We wphej fazie wszystkich projektdw éy nacisk kladzie sina ich podziat na
mniejsze etapy. Zagd jest rownie swiadomy trudnych warunkéw na rynku kredytowym. Wigaku z tym przy
planowaniu nowych projektéw Spoétka przygotowate sa bardziej restrykcyjne wymogi stawiane przezkban
kredytupce inwestycje, ktére antycypuskutki wprowadzenia nowej ustawy dotycej deweloperéw.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Wybrane zdarzenia w okresie dziewiciu miesiecy zakaiczonym dnia 30 wrzénia 2013

A. Zakaiczone projekty

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyce projektéw, ktdre zostaly ukozone (przez co rozumiane jest zédzenie
wszystkich prac budowlanych oraz uzyskanie pozwalena uytkowanie) w okresie dziewgiu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 wrzaia 2013 roku:

Nazwa Projektu Lokalizacja Liczba lokali t aczna powierzchnia lokali (nf)

Sakura II) Warszawa 136 8,300
Chilli 1t © Pozna 20 1,600
Naturalis 111©) Warszawa 60 3,400
Razem 216 13,300

(*) Dalsze informacje zostaty zamieszczone w s8k¢pVynik w podziale na projekty” patej

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody ze sprzeéa lokali mieszkaniowych ssrozpoznawane w momencie przeniesienia na napystotnych
ryzyk i pazytkbw zwigzanych z posiadaniem lokalu, tj. w chwili podpisamirotokotu odbioru technicznego oraz
przekazania kluczy do lokalu.gezny przychéd wykazany przez Geupr okresie dziewgciu miesgcy zakaiczonym
dnia 30 wrzénia 2013 roku wynidst 168 min ztotych, przy koszeikasnym sprzeds na poziomie 131.5 min ziotych,
co przetayto sie na wynik brutto w wysok&ei 36.5 min zlotych oraz mag brutto na poziomie 21.7%.

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wlasnyesiaty oraz matg brutto w okresie dziewtiu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku w podziale na poszczegoélne projekty:

Informacije o Mar za

dostarczonych Przychody Koszt wlasnhy sprzeday Zysk brutto b ruttzo

mieszkaniach

Sowierzchnia .
. Liczba mieszkan W tysigcach W tysiacach W tysigcach

Nazwa projektu mieszkai (m?) zlotych) % zlotych % zlotych %
Gemini Il 70 5,359 43,205 25.7% 26,256 19.9% 16,949 39.2%
Verdis | 57 4,244 29,224 17.4% 19,940 15.2% 9,284 31.8%
Sakura | & II 134 8,022 55,224 33.0% 46,855 5.6%0 8,369 15.2%
Impressio | 19 1,320 7,608 4.5% 7,720 5.9% 112} -1.5%
Constans 8 2,154 8,125 4.8% 8,378 6.4% (253) -3.1%
Naturalis I, Il & Ill 36 1,875 9,922 5.9% 861 6.6% 1,311 13.2%
Panoramika | 40 2,322 10,543 6.3% 10,035 7.6% 508 4.8%
Chillil &1l 12 855 3,599 2.1% 3,368 2.6% 3r 6.4%
Other N.A N.A 515 0.3% 292 0.2% 223 43.3%
Razem /Srednia 376 26,151 167,965 100% 131,455 100.0% 36,510 21.7%

(*) Przychody rozpoznawane; sv momencie przeniesienia na kumggo istotnych ryzyk i korfi z tytulu posiadania lokalu mieszkalnego tj. nadgtawie
podpisanego protokotu odbioru technicznego i przaké kluczy nabywcy lokalu.

(**) Koszty sprzedy s7 alokowane na poszczegdlne lokale proporcjonalnieczekiwanej catkowitej wartai projektu.

Gemini Il

Budowa w ramach projektu Gemini Il zostala zakaona w grudniu 2012 roku. Inwestycja bytla realiaow na
gruncie o powierzchni 4,703 nzlokalizowanym w dzielnicy Ursynéw w Warszawiegjal KEN) w okolicy stacji
metra Imielin. W ramach Gemini Il powstaty dwa:dsi@o- oraz dziestiopietrowy wielorodzinne budynki
mieszkaniowe obejmgge 167 lokali mieszkalnych oraz 15 lokali komergyin o hcznej powierzchni 13,900

Verdis |

Budowa w ramach projekiderdis | zostata zakezona w grudniu 2012 roku. Inwestycja byta realiaoa ha gruncie
o powierzchni 16,300 fizlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie (pnaljcy Sowiaskiego). W ramach Verdis
| powstaly trzy: szé&io-, siedmio- oraz dziewtiopictrowe wielorodzinne budynki mieszkalne obejpug 128 lokali
mieszkalnych oraz 11 lokali komercyjnychacnej powierzchni 9,400 4

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Wybrane zdarzenia w okresie dziewiciu miesiecy zakaiczonym dnia 30 wrzénia 2013
(c.d.)

B. Wynik w podziale na projekty (c.d.)
Sakura | & II.

Budowy w ramach projektéw Sakura | i Sakura Il abstzakoiczone w maju 2012 roku i maju 2013 roku,
odpowiednio. Inwestycje byly realizowane na grurigowierzchni 21,000 m2 zlokalizowanym w dzielniMpkotéw

w Warszawie (przy ulicy Ktobuckiej). W ramach Sakur i Sakura Il powstat dziegiiopigtrowy wielorodzinny
budynek mieszkalny obejmygy 99 lokali mieszkaniowych oraz 21 lokali komergygh o hcznej powierzchni 8,100
m® oraz dwa: szeio- i dzieskciopictrowy wielorodzinne budynki mieszkalne obejang 136 lokali mieszkalnych o
tacznej powierzchni 8,300 m2.

Impressio |

Budowa w ramach projektu Impressio | zostala agkona w czerwcu 2012 roku. Inwestycja byta realiaoav na
gruncie o powierzchni 14,500 “nzlokalizowanym w dzielnicy Grabiszyn we WroctawiW ramach Impressio |
powstaly trzy trzypitrowe wielorodzinne budynki mieszkalne obejgugj 70 lokali 0 dcznej powierzchni 4,500 M

Constans

Pierwsza, druga i trzecia faza projektu osiedla @onConstans zostaty ukozone odpowiednio w lipcu 2010 roku,
listopadzie 2010 roku oraz czerwcu 2011 roku. Inyeja zostata zrealizowana na gruncie zlokalizowanw
miejscowdci Konstancin pod Warszawo lacznej powierzchni 36,377 mPoszczegdine etapy sklaglaje z: 8 domow
w zabudowie bfiniaczej o 4cznej powierzchni 4,471 Ttacznie 16 jednostek), 5 doméw w zabudowietiliczej o
tacznej powierzchni 2,758 Ttacznie 10 jednostek) oraz 4 doméw w zabudowiénidiczej o 4cznej powierzchni
2,176 ni (facznie 8 jednostek).

Naturalis I, Il & 11l

Budowa w ramach projektow Naturalis |, Il oraz #fibstata ukaczona odpowiednio w grudniu 2012, sierpniu 2012
roku, oraz sierpniu 2013. Inwestycja zostala zzealana na gruncie o powierzchni 31,806 ztokalizowanym w
tomiankach pod WarszawW ramach Naturalis 1, Il, Il powstaly odpowiednitrzypitrowy wielorodzinny budynek
mieszkalny obejmupy 52 lokale o 4cznej powierzchni 2,900 foraz dwa trzypitrowe wielorodzinne budynki
mieszkalne obejmage 60 lokali 04cznej powierzchni 3,400 Tikazdy.

Panoramika |

Budowa w ramach projektu Panoramika | zostatanokona w padzierniku 2012 roku. Inwestycja zostala
zrealizowana na gruncie o powierzchni 30,300 ziokalizowanym przy ulicy Diskiej w Szczecinie. W ramach
Panoramika | powstaty dwa: trzy- i cztereipdowy wielorodzinne budynki mieszkalne obejaug 90 lokali 0 4cznej
powierzchni 5,300 f

Chillil1 &1l

Budowa w ramach projektu Chilli | oraz Il zostatakenczona w lipcu 2012 roku oraz lipcu 2013 roku. Intyef

zostata zrealizowana na gruncie o powierzchni 39y89zlokalizowanym w Tulcach pod Poznaniem. W ramabhliC

I'i Chili Il powstato 30 lokali mieszkalnych adznej powierzchni 2,100 Toraz 20 lokali odcznej powierzchni 1,600
2.

m

Pozostate
Pozostale przychody gwigzane gtéwnie ze sprzedamiejsc parkingowych oraz komérek lokatorskich wjpktach,
ktre zostaty zakiczone w latach poprzednich, jak rown@bejmup przychody z wynajmu.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Wybrane zdarzenia w okresie dziewdiciu miesiecy zakaiczonym dnia 30 wrzénia 2013
(c.d.)

C. Lokale sprzedane wegju roku

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat callepwitzby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkgath, dla
ktorych Spétka podpisata z klientami przedsps, umowe sprzeday) w okresie dziewiciu mieseécy zakaczonym
dnia 30 wrzénia 2013 roku:

Lokale sprzedane Lokale sprzedane w

do dnia okresie 9 miesgcy Lokale dostepne do
31 grudnia 2012 zakonczonym dnia sprzedazy na dziei
Nazwa projektu Lokalizacja roku 30 wrzesnia 2013 30 wrzesnia 2013 roku Razem
Constans” Warszawa 21 12 1 34
Gemini I1®) Warszawa 166 14 2 182
Verdis 19 Warszawa 105 26 8 139
Verdis 11 Warszawa 19 32 27 78
Verdis 111 ® Warszawa - 5 141 146
Sakura | & 11 Warszawa 141 94 21 256
Sakura I1I™ Warszawa - 8 137 145
Naturalis I, 1l & 111 © Warszawa 61 32 79 172
Impressio Wroctaw 48 17 5 70
Impressio 1) Wroctaw - - 142 142
Chili1&n ¢ Pozna 21 26 3 50
Chilli 111 Pozna - - 38 38
Panoramika {’ Szczecin 33 34 23 90
Espresso (" Warszawa 96 83 31 210
Espresso If" Warszawa - 8 144 152
Miody Grunwald I Pozna 25 27 96 148
Razem 736 418 898 2,052

(*)Informacje dotycazce zakd@czonych projektow zostaly zawarte wscz “Wybrane zdarzenia w okresie dziewiu miesicy zak@czonym dnia 30 wrZeia 2013 roku”
— sekcja B. Wynik w podziale na projekty (strompj

(**)Informacje dotyczce biggcych inwestycji zostaly zawarte w4z “Prognozy dla pozostatej ezci roku 2013” — sekcja B. Bigce projekty w trakcie budowy i/lub
na sprzed#’ (strony 14-16).

D. Rozpocge projekty

Ponisza tabela przedstawia informacje o projektachryktobudowg i/lub sprzeda rozpoczto w okresie dziewciu
mieskcy zakaiczonym 30 wrzéia 2013 roku:

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba mieszkai Powierzchnia mieszka (m?)

Sakura 1110 Warszawa 145 7,300
Verdis 11l © Warszawa 146 7,700
Espresso If? Warszawa 152 7,600
Impressio 1) Wroctaw 142 8,400
Chilli 111 © Pozna 38 2,200
Razem 623 33,200

(*)Informacje dotyczce biegcych inwestycji zostaly zawarte w@ “Prognozy dla pozostatej ezci roku 2013” — sekcja B. Bigce projekty w trakcie budowy i/lub na
sprzeda” (strony 14-16).

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Informacja finansowa

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendoee, zawarte w niniejszynrédrocznym raporcie
finansowym na stronach od 21 do 42, zostalo ggaane zgodnie z MSR 34 ktizynarodowych Standardow
Sprawozdawczei Finansowej (,MSSF”") zatwierdzonych przez ¥iuropejsk. Na dzigé zatwierdzenia niniejszego
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadardnsowego, bige pod uwag obecny proces akceptacji
MSSF w Unii Europejskiej oraz rodzaj dziatadobprowadzonej przez Grgpnie wystpuja rozbieznosci pomiedzy
petnymi MSSF a MSSF zatwierdzonymi przez &Jrituropejsk, za wyptkiem MSSF 10-12, ktérych data
wprowadzenia zostala przesegtai na dzié 1 stycznia 2014 roku. MSSF zawieragtandardy i interpretacje
zaakceptowane przez RadMiedzynarodowych Standardéw Rachunkéeio (RMSR) oraz przez Komitet ds.
Interpretacji Médzynarodowej Sprawozdawcan Finansowej (KIMSF).

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmae nie zawiera wszystkich informacji i ujawhie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozaanifinansowych i powinno [y analizowane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupyokazakaiczony dnia 31 grudnia 2012. Dodatkowe informacje
znajdup si¢ w nocie 3srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawocadisainsowego.

Omowienie wyniku finansowego

Zysk netto Spotki przypaday wiascicielom podmiotu domingego za okres dziewgiu miesgcy zakaiczony dnia
30 wrzenia 2013 roku wynidst 17.834 tysly ztotych i wynikat z nagpujacych pozycji:

Za okres dzieweciu miesigcy zakaiczony dnia

30 wrze&nia
2013 2012
PLN
(w tysigcach, oprocz danych na jeds akcje)
Przychody ze sprzeda* 167,965 73,439
Koszt wlasny sprzedst (131,455) (61,498)
Zysk brutto na sprzedazy 36,510 11,941
Koszty sprzeday i marketingu (5,135) (4,442)
Koszty ogdlnego zagzlu (11,951) (10,667)
Pozostale koszty (1,939) (932)
Pozostate przychody * 480 930
Wynik na dzialalnosci operacyjnej 17,965 (3,170)
Przychody finansowe 1,429 2,839
Koszty finansowe (2,663) (898)
Wynik operacji finansowych, netto (1,234) 1,941
Zysk brutto 16,731 (1,229)
Podatek dochodowy 749 1,259
Zysk netto za okres bez udziatu akcjonariuszy
mniejszasciowych 17,480 30
Zysk przypadajcy akcjonariuszom mniejsgciowym 354 269
Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu
dominujacego 17,834 299
Zysk netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom
podmiotu dominujacego (podstawowy i rozwodniony) 0.065 0.001

*kwoty poréwnawcze zostaty skorygowane o 516 tyatyzh w zwhzku ze sprzeda niewielkiej dziatki w pobliu jednego z zakazonych
projektéw. Korekta ta jest jedynie reklasyfikagej wptyw regulacji na wynik oraz kapitat wtasjgst zerowy.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Omowienie wyniku finansowego (c.d.)

Przychody

taczne przychody ze sprzegawzrosty 0 94.5 min ztotych (128.7%) z 73.4 mlotgth w okresie dziewciu miesgcy

zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku do 167.9 min ziotych w analogicznykresie zakaczonym dnia 30
wrzesnia 2013 roku, co zasadniczo jest konsekwemngrostu liczby lokali dostarczonych do klientowdpazgkdem

powierzchni (w rfy). Efekt ten jest agciowo zréwnowaony przez nieznaczny spadékdniej ceny sprzeds za nf.

Przychody za okres dzieggiu mies¢cy zakaiczony dnia 30 wrzZsia 2012 roku zostaly pogkszone o 516 tys.
zlotych w zwyzku ze sprzeda niewielkiej dziatki w pobliu jednego z zakmzonych projektow, co pogkowo
zostato pokazane w linii pozostate przychody.

Koszt wlasny sprzeda

Koszt wlasny sprzeds wzrost o 70.0 min ziotych (113.8%) z 61.5 mirotgeh w okresie dziewtiu miesecy
zakaiczonym 30 wrzénia 2012 roku do 131.5 min ztotych w analogicznykmnesie zakaczonym dnia 30 wrzmia
2013 roku, co zasadniczo jest konsekwgmogpoznania kosztu wkszej liczby lokali dostarczonych do klientéw pod
wzgledem powierzchni (w R). Efekt ten jest agciowo zréwnowaony przez nieznaczny spadétedniego kosztu
wlasnego sprzedy za nf.

Marza brutto

Marza brutto za okres dziewdiu mieseécy zakaczony dnia 30 wrzmia 2013 roku wyniosta 21.7% wobec 16.3% w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 wrzmia 2012 roku. Wzrost may brutto wynika zasadniczo z wplywu
odpisu dokonanego na projekcie Constans, ktoryakagty w okresie dziewiciu miesgcy zakaiczonym 30 wrzénia
2012, jak réwnig z nieznacznego spadkuednich kosztéw wiasnych sprzegaza nf. Wzrost ten jest e#ciowo
zréwnowaony przez niewielki spadekedniej ceny sprzeds za nf.

Koszty sprzedg i marketingu

Koszty sprzeday i marketingu wzrosty o 0.7 min ziotych (15.6%% 2 min ztotych w okresie dziewdiu miesecy
zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku do 5.1 min ziotych w analogicznymesie zakaczonym dnia 30 wrZaia
2013 roku, co odzwierciedla zmiany w otoczeniu gwkm, ktére zmuszajdeweloperéw do przygia bardziej
proaktywnej strategii sprzeglawej oraz marketingowej wobec rasej konkurencji. Jednocgaie liczba lokali
sprzedanych przez Spétkwzrosta w bigacym okresie o 60.0% (z 261 lokali sprzedanych wesia dziewjciu
mieskcy zakdiczonym 30 wrzénia 2012 roku do 418 lokali w analogicznym okrezidaiczonym dnia 30 wrZaia
2013 roku).

Koszty ogdlnego zagedu

Koszty ogdllnego zasrdu wzrosty o 1.3 min ziotych (12%) z 10.7 min zikdtyw okresie dziewtciu miesecy
zakaczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku do 12.0 min ztotych w analogicznymesie zakadczonym dnia 30 wrZaia
2013 roku, co wynika gtownie ze wzrostu premii df@rzdu, przyznawanej w proporcji do zysku przed
opodatkowaniem oraz ze wzrostu premii dla dzialaesghery w zwigzku ze wzrostem sprzeda

Wynik z dziatalngci operacyjnej

W rezultacie czynnikdw omoéwionych powsj, wynik Spoétki z dziatalnéci operacyjnej wzrést o 21.2 min ziotych, ze
straty operacyjnej w wysokoi 3.2 min ziotych za okres dzieyiu mies¢cy zakaczony dnia 30 wrzsia 2012 roku
do zysku operacyjnego na poziomie 18.0 min ztotychnalogicznym okresie zakezonym dnia 30 wrzmia 2013
roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Przychody/(koszty) finansowe netto

Przychody/(koszty) finansowe sialiczane i kapitalizowane w zakresie, w jakimzm bezpérednio oraz p&rednio
przypis& je realizacji projektéw mieszkalnych jakoeé& kosztow wytworzenia zapaséw. 65& przychodéw i kosztoéw
finansowych, ktéra nie nie zosta alokowana w powsszy sposob, jest uymowana w sprawozdaniu z cailotvit
dochodow.

W ponizszej tabeli przedstawiono przychody/(koszty) firams przed kapitalizagjoraz przychody/(koszty) finansowe
skapitalizowane w pozycji zapasy:

Za okres 9 mies¢cy zakaiczony dnia 30 wrzénia 2013
W tysiacach ziotych

Kwota Rozpoznane jako
Razem skapitalizowana przychod lub koszt
Przychody finansowe 1,525 (96) 1,429
Koszty finansowe (13,621) 10,958 (2,663)
Przychody/(koszty) finansowe netto (12,096) 10,862 (1,234)

Za okres dziewkciu miesiecy zakaiczony dnia 30 wrzénia 2012
W tysigcach ziotych

Kwota Rozpoznane jako
Razem skapitalizowana przychdd lub koszt
Przychody finansowe 2,899 (60) 2,839
Koszty finansowe (14,892) 13,994 (898)
Przychody/(koszty) finansowe netto (11,993) 13,934 1,941

Koszty finansowe netto przed kapitalizagjzrosty o 0.1 min ziotych (0.9%) z 12.0 min zidtyw okresie dziewgciu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 wrzaia 2012 roku do 12.1 min ztotych w analogicznymesie zakaczonym dnia 30
wrzesnia 2013 roku, co byto efektem zkiszenia si sredniego zadienia netto z 132.7 min ziotych podczas okresu
dziewieciu miesecy zakaczonego 30 wrzmia 2012 roku do 147.9 min ziotych w okresie dzigmii miesgcy
zakaiczonym 30 wrzénia 2013 roku, jak rownie efektem przgpieszonego rozpoznania jednokrotnego kosztu
zwigzanego z wykupem przed datapadalnéci obligacji wyemitowanych w 2011 roku. Wzrost zdstzsciowo
zrownowaony spadkiem stép referencyjnych (WIBOR). W gzkiu ze wzrostem udziatu wyroboéw gotowych w
zapasach Spétki (gotowe mieszkania), Spotka znmigskwot kosztéw finansowych podlegaiych kapitalizaciji.

Podatek dochodowy

W okresie dziewiciu miesecy zakaczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku Grupa wykazata kokZzypodatkovg w
kwocie 0.7 mIn ztotych w poréwnaniu do 1.3 min ghit wykazanych z tego tytulu w analogicznym okresie
zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku. Korz¢ podatkowa rozliczona w dzieggiomiesigcznych okresach
zakaczonych dnia 30 wrzaia 2013 roku oraz 30 wrzeia 2012 roku wynika z rozpoznania aktywa podatkgave
Rozpoznanie aktywa podatkowego byto Ahee dzieki restrukturyzaciji organizacyjnej w ramach Gruggtora
pozwolita Spoice na wykorzystanie strat podatkowyah do ktdérych w przeszioi Spétka nie zakladata mlbwosci

ich wykorzystania.

Akcjonariat mniejszgciowy

Akcjonariat mniejszéciowy sklada s z udziatbw akcjonariuszy mniejsmiowych w zyskach i stratach spotek
powigzanych, ktére niegsw 100% witasnécia Spotki. Udziat ten wynidst 354 tygie ztotych (dodatni) w okresie
dziewieciu miesecy zakaczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku w pordwnaniu do 269 ey ztotych (dodatni) w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 wrzmia 2012 roku.
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Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Analiza wybranych pozycji §rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
z sytuacji finansowe]

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacj
finansowej, w ktorych zaszly istotne zmiany:

Na dzien Na dzien
30 wrzesnia 2013 31 grudnia 2012

W tysigcach ztotych

Zapasy 617,287 668,080

Zaliczki otrzymane 54,723 68,492

Zobowigzania z tytutu kredytow i pgczek 200,326 207,557
Zapasy

Wartos¢ zapasow na dzte30 wrzénia 2013 roku wyniosta 617.3 min ziotych wobec @6&in zlotych na dzie
31 grudnia 2012 roku. Spadek zapas6w wynika zasadnz rozpoznanego kosztu sprzgdav kwocie 131 min
zlotych. Efekt ten jest gZciowo réwnowaony przez inwestycje Grupy w postaci poniesionyehdsrednich kosztow
budowy w wysokéci 60.0 min ztotych oraz skapitalizowanych kosztivansowych w kwocie 10.9 min ziotych.

Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzi80 wrzé&nia 2013 roku wyniosto 54.7 min ztotych wobec 6&b ziotych na
dzien 31 grudnia 2012 roku. Spadek ten wynika z rozpoepaprzeday lokali mieszkalnych w kwocie 168 min
ztotych réwnowaonej czsciowo otrzymanymi od klientéw zaliczkami w wyscko 154.2 min ztotych.

Zobowpgzania z tytutu kredytow i piyczek

Zobowigzania krétkoterminowe i diugoterminowe z tytutu dy&w bankowych i pgyczek wyniosty 200.3 min
ziotych na dzié 30 wrzdénia 2013 roku wobec 207.6 min na dzi81 grudnia 2012 roku. Spadek ten wynika
zasadniczo z wykupu obligacji (Seria A i B) ng2m kwote 66.8 min ztotych oraz spfaty kredytéw bankowych na
taczmg kwote 72.3 min zlotych. Spadek zostakéziowo zréwnowaony przez emisjobligacji (Seria C, D, oraz E) na
taczmg kwote 113.3 min zlotych (bez kosztéw emisji), azakvptywy z kredytow bankowych, pomniejszone o kpszt
bankowe, naglczrg kwote 16.4 min zt. Sp&réd wymienionych 200.3 min ztotych, waéto58.3 min ztotych obejmuje
zobowgzania o terminie ptatrgoi nie pé&niejszym nk 30 wrzénia 2014 roku.

Struktura zapadaloi kredytéw i payczek odzwierciedla dziataldé Spétki zwhzary z ostatnimi emisjami obligacji
w kwietniu 2011 roku, czerwcu i lipcu 2013 rokuddeczénie kredyty bankowe uzyskane przez Spok okresie
ostatnich 5 do 6 lat, ktére mialy sité czgsciowemu refinansowaniu transakcji dotgcych nabycia gruntow krotko- i
srednioterminowymi kapitalami obcymig stopniowo przeksztatlcane w kredyty budowlane (§gwtka rozpoczyna
budowe w danym projekcie) i sptacane przez Sgoépo zakaczeniu budowy, gdy mieszkania zogtaprzedane
klientom. Ponadto w przypadku giiszcici projektow, dla ktdrych rozpoely sie prace budowlane, Spotka zawarta
rowniez nowe umowy kredytowe dotygze finansowania prac budowlanych. Spotka zamiergace kredyty i
pozyczki otrzymane zaréwno na potrzeby zakupu grunjakvi na prowadzenie prac budowlanych z wplywow
otrzymanych od klientéw kupagych lokale mieszkalne w projektach wspétfinansoyesinzaréwno przez okéne
kredyty jak i obligacje.
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Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Zobowpzania z tytutu kredytow i piyczek(c.d.)

Zobowizania z tytutlu kredytdw i pgczek mog zosté podzielone na cztery kategorie: 1) obligacje oermiym
oprocentowaniu, 2) kredyty bankowe zmane z finansowaniem projektow zakaonych lub znajdggych sé w
trakcie realizacji, 3) kredyty bankowe zggiete w celu finansowania zakupu ziemi, gdzie Spélie zacigneta
kredytu na prace budowlane oraz 4}ymzki od podmiotéw niepowkanych.

Zobowizania z tytutu wyemitowanych obligacji o zmiennyrpracentowaniu na dzie30 wrzénia 2013 roku
wyniosty 137.1 min ziotych, na co Zgla sk ich warté¢ nominalna w kwocie 137.0 min ztotych oraz naliczon
odsetki w wysokéci 3 min ztotych pomniejszone o jednorazowe kodmypdarednio przypisane do emisji obligacji,
ktére g ujete wedlug zamortyzowanego kosztu metedektywnego oprocentowania (2.9 min ztotych). Diedeve
informacje zawarto w Nocie 196drocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadiaainsowego.

Kredyty bankowe zaggniete w celu finansowania projektéw zala@onych lub w trakcie realizacjj Scisle zwigzane
z tempem realizacji oraz sprzegtanwestycji. Na dzigé 30 wrz&nia 2013 roku, zadienie z tego tytutu wyniosto 15.4
min ziotych.

Kredyty bankowe zaggniete w celu finansowania zakupu gruntéw na AA6 wrzénia 2013 roku wyniosty 34.7 min
ztotych.

Pazyczki od podmiotéw niepowzanych na dzie30 wrzénia 2013 wyniosty 13.1 min ziotych.

Analiza sprawozdania z przeptywéw piergznych

Spoéika finansuje swejcodzienn dziatalné¢ z wptywow piengznych z dziatalnéci operacyjnej, kredytéw bankowych
oraz payczek i emitowanych obligacji.

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjesg@rocznego skonsolidowanego sprawozdania z pragpyy
pieniznych:
Za okres dziewgciu miesiecy
zakonczony 30 wrzénia
2013 2012
w tysigcach ziotych

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi operacyjnej 44,582 (34,547)
Przeplywy piengzne netto z dziatalrici inwestycyjnej 2,378 (7,332)
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej (19,115) 1,454

Dziatalnos¢ operacyjna

Dodatnie przepltywy pieazne netto Spotki z dziatalsoi operacyjnej za okres dziepiu mieseécy zakaiczony dnia 30
wrzesnia 2013 roku wyniosty 44.6 min zlotych wobec ujegmim przeptywéw netto z tej dziatalém w analogicznym
okresie zakaczonym dnia 30 wramia 2012 roku w wysokei 34.5 min zlotych. Wzrost ten wynikat gtéwnie z:

- dodatnich przeptywow netto w pozycji zapaséw w wsei 61.7 min ztotych w okresie dzieggiu miesecy
zakaczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku wobec ujemnych przeptywow netto otggutu w wysokéci 72.1 min
ztotych w analogicznym okresie zaiczonym dnia 30 wrZmia 2012 roku; gléwsp przyczyrm wzrostu
przeptywow w pozycji zapaséw byt wzrost rozpozndnkosztow wtasnych sprzeda

Powyzszy efekt zostat ggciowo zrownowaony przez:

- ujemne przeptywy netto z tytutu zaliczek otrzymamya klientéw w zwizku ze sprzeda lokali mieszkalnych w
wysokaici 154.2 min ziotych w okresie dziewiu miesgcy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013,
réwnowaonych czsciowo rozpoznanym przychodem ze sprzgda kwocie 168.0 min ztotych w poréwnaniu do
dodatnich przepltywdw netto z tytutu zaliczek otramgch w wysokéci 128.7 min ziotych w analogicznym
okresie zakaczonym dnia 30 wrzmia 2012, rownowanych rozpoznanym przychodem ze sprzgda kwocie
73.4 min ztotych.
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Analiza skonsolidowanego sprawozdanie z przeptywopieni¢eznych (c.d.)

Dziatalnosé inwestycyjna:

Dodatnie przeptywy netto z dziatakwh inwestycyjnej wyniosty 2.4 min ztotych w okres@ziewiciu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 wrZmia 2013 roku wobec ujemnych przeptywdw netto zotégutu w wysokdci 7.3 min
zlotych w analogicznym okresie zalazonym dnia 30 wrZmia 2012 roku. Wzrost ten wynikat gtéwnie z:

- dodatnich przeptywow pieginych z krétkoterminowych depozytéw bankowych (zghezzonych), ktérych
wartas¢ wyniosta 2.0 min ziotych w okresie dziewiu mies¢cy zakaczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku w
poréwnaniu do przyptywéw pieginych z krotkoterminowych depozytow bankowych (zgtezzonych) w
kwocie 2.6 min ztotych w analogicznym okresie zaamnym dnia 30 wrzmia 2012 roku.

- ujemnych przeptywdw netto z tytutu udzieleniazpezek jednostkom powzanym na kwat 0.2 min ztotych w
okresie dziewiciu miesecy zakaiczonym dnia 30 wramia 2013 wobec dodatnich przeptywéw netto z tedotdy
w wysokaci 5.2 min w analogicznym okresie w roku 2012.

Dziatalnosé finansowa:

Ujemne przeplywy netto z dziatalfw finansowej wyniosty 19.1 min ziotych w okresiei@wigciu miesecy
zakaiczonym dnia 30 wrZmia 2013 roku wobec dodatnich przeptywdéw netto gotéytutu w wysokéci 1.5 min
zlotych w analogicznym okresie zalazonym dnia 30 wrZmia 2012 roku. Spadek ten wynikat gtéwnie z:

- sptaty obligacji (wyemitowanych w kwietniu 2011 tgkw kwocie 66.8 min ztotych w okresie dziewiu miesecy
zakaiczonym dnia 30 wrZmia 2013 roku w poréwnaniu do spiaty obligacji, retdwyniosta 0 ziotych w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 wrzmia 2012 roku;

- sptaty zabezpieczonych kredytéw bankowych w kwoé®3 min ziotych w okresie dzieygiu miesecy
zakaczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku w poréwnaniu do sptaty zabezpieczbrigredytéw bankowych, ktéra
wyniosta 26.7 min ziotych w analogicznym okresikazonym dnia 30 wrzmia 2012 roku;

- wyplaty ogloszonej dywidendy w kwocie 8.2 min ziciyw okresie w okresie dzieygiu miesecy zakaczonym
dnia 30 wrzénia 2013 roku w poréwnaniu do wyptaty dywidendyora wyniosta 0 ziotych w analogicznym
okresie zakaczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku;

Spadek ten zostat ¢iowo skompensowany przez:

- wplywy z emisji nowych obligacji catznej wartéci 113.3 min ztotych (bez kosztéw emisji) w okredi@eweciu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku w poréwnaniu do 0 zt w analogicznyknesie zakaczonym
dnia 30 wrzénia 2012 roku.

Kwartalna sprawozdawczaé Spotki

Jako wynik wymogow (p&ednio) dotyczcych I.T.R. Dori B.V., jednego ze znacych udziatowcow Spoiki, ktérego
ostateczny wigiciel jest notowany na gieldzie papieréw waciowych w Tel Awiwie, raport za pierwszy kwartat,
raport potroczny oraz raport za trzy kwartalty pgdje petnemu przegtowi przez audytorow Spotki. W zgaku z
tym, ze Spétka posiada siedzilv Holandii oraz w zwgzku z faktem, 4 jej akcje § notowane na Gietdzie Papierow
Wartdsciowych w Warszawie, Spoétka zobawana jest do poddania przgdpwi przez audytoréw Spoiki jedynie
raportu potrocznego. Spotka uzgodnita z ostateczmytagcicielem 1.T.R. Dori B.V.,ze koszty przegdu raportu
pierwszego kwartatu oraz raportu za trzy kwartadgtarn w catdici zwrécone Spotce. Spétka poczytuje za kétzajla
wszystkich swoich udziatlowcéw mldwvos¢ zaprezentowania raportéw z przghl wraz z raportem za pierwszy
kwartat oraz raportem za trzy kwartaty.
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Wybrane dane finansowe
Kursy wymiany PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs na koniec
PLN/EUR Sredni minimalny maksymalny okresu
2013 (9 miesjcy) 4.201 4.067 4.343 4.216
2012 (9 miesicy) 4.209 4.047 4514 4.114
Zr6dto: Narodowy Bank Polski (“NBP”)
Wybrane dane finansowe EUR PLN

(w tysiacach, z wyptkiem danych na jedm akcje)

Za okres 9 miesgcy zakaiczony dnia 30 wrzénia lub na dzien 30 wrzenia

2013 2012 2013 2012
Przychody ze sprzedwn 39,982 17,448 167,965 73,439
Zysk brutto ze sprzedn 8,691 2,837 36,510 11,941
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 3,983 (292) 16,731 (1,229)
Zyskl/(strata) netto przypadal wtascicielom
podmiotu dominujcego 4,245 71 17,834 299
Przeptywy pienizne netto z dziatalrici operacyjnej 10,612 (8,208) 44,582 (34,547)
Przeptywy pienizne netto z dziatalrici inwestycyjnej 566 (1,742) 2,378 (7,332)
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrioi finansowej (4,550) 345 (19,115) 1,454
Zwigkszenie/(zmniejszenie) nettoodkow piengznych
i ich ekwiwalentow 6,628 (9,604) 27,845 (40,425)
Zapasy 146,415 173,749 617,287 714,803
Razem aktywa 181,561 204,636 765,462 841,871
Zaliczki otrzymane 12,980 34,685 54,723 142,694
Zobowigzania dtugoterminowe 35,645 32,579 150,278 134,032
Zobowigzania krotkoterminowe (w tym zaliczki
otrzymane) 34,655 67,903 146,107 279,352
Kapitat wkasny przypadagy akcjonariuszom podmiotu
dominupcego 110,418 103,185 465,521 424,502
Kapitat podstawowy 5,054 5,054 20,762 20,762

Srednia liczba akcji (podstawowa)

Zysk netto przypadagy na jedn akcg zwyklg
(podstawowy i rozwodniony)

272,360,000 272,360,000 272,360,000 272,360,000

0.0155 0.0002 0.065 0.001

* Dane w EUR wykazane zostaly jedynie dla celégz@ntacyjnych. W zyziku ze znageymi zmianami wartii kursu wymiany waluty polskiej w
stosunku do Euro na przestrzeni ostatniego okresaw@zdanie z sytuacji finansowej w Eurozmamie oddawa rzeczywistej poréwnywalnej z
poprzednim okresem sytuacji finansowej Spotki. €zt analizugcy te dane powinien béapod uwag zmiany kursu PLN/EUR w okresie od 1
stycznia 2012 roku do 30 weréa 2013 roku. Wybrane dane finansowe zostaly jpzmie z PLN na EUR w naptijgcy sposob:
(i) Dane finansowe dotygeze sprawozdania z sytuacji finansowej zostaly mzehe przy tyciu kursu opublikowanego przez Narodowy Bank
Polski obowgzujgcego w ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.
(i) Dane dotycace sprawozdania z przeplywow pigniych zostaly przeliczone za pomadairsu obliczonego, jakérednia arytmetyczna
kurséwsrednich publikowanych przez Narodowy Bank Polski. 13
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2013

A. Projekty zakd@czone

Ponisza tabela przedstawia informacje dosipez catkowitej liczby lokali w ramach zakezonych projektow/etapow,
w ramach ktérych Spétka prowaddiedzie proces sprzeshaw pozostatej agci 2013 roku i w trakcie 2014 roku:

Liczba przekazanych lokali

mieszkalnych (*)

Liczba lokali przewidzianych do
przekazania (*)

W okresie Sprzedane
zakonczonym do dnia  Niesprzedans
Do dnia 31 dnia 30 30 na dzien taczna
grudnia wrzesnia 2013 wrzesnia 30 wrzesnia liczba
Nazwa projektu Lokalizacja 2012 roku roku Razem 2013 roku 2013 roku Razem lokali
Constans$™ Warszawa 19 8 27 6 1 7 34
Gemini 1™ Warszawa 106 70 176 4 2 6 182
Verdis 1 Warszawa 67 57 124 8 15 139
Naturalis LIl & 11 ™) warszawa 33 36 69 24 79 103 172
Sakura | & 1™ Warszawa 86 134 220 15 21 36 256
Impressio [ Wroctaw 43 19 62 3 5 8 70
Chilli 1 & 11 @ Pozna 14 12 26 21 3 24 50
Panoramika §” Szczecin 23 40 63 4 23 27 90
Razem 391 376 767 84 142 226 993

dla potrzeb przedstawienia informacji dotycgch poszczegdinych projektéw, oleaie ,sprzeda” (,sprzedany”), dotyczy podpisania przez

odbiorce przedwstpnej umowy sprzedg lokalu, podczas gdy okitenie ,przekazanie” (,przekazany”) dotyczy przeniesa na nabywe
istotnych ryzyk i korZgi wynikapcych z posiadania lokalu.

B. Wynik w podziale na projekty” (strony 4-5).

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub na sprzeda

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektdérykh ukaiczenie zaplanowane jest w pozostatejcz2013

Informacje dotyazce zakdczonych projektéw patrz ,Wybrane zdarzenia w okreliiewgciu mies¢cy zak@czonym dnia 30 wrzmia 2013 —

roku, w 2014 roku i w 2015 roku:

taczna Lokale sprzedane Przewidywana
powierzchnia Liczba na dzieh 30  data zakaiczenia
Nazwa projektu Lokalizacja (m? lokali  wrzesnia 2013 roku budowy
Verdis Il Warszawa 4,900 78 51 2013
Espresso | Warszawa 9,500 210 179 2014
Mtody Grunwald | Poznia 8,500 148 52 2014
Chilli 11 Poznan 2,200 38 - 2014
Sakura lll Warszawa 7,300 145 8 2015
Verdis Il Warszawa 7,700 146 5 2015
Espresso I Warszawa 7,600 152 8 2015
Impressio Il Wroctaw 8,400 142 - 2015
Razem 56,100 1,059 303
14
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2013 (c.d.)

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub na sprzeda.d.)

Verdis Il i Verdis Il

Opis projektu

Druga i trzecia faza w ramach projektu Verdigaalizowane na gruncie o powierzchni 16,300ziokalizowanym w
dzielnicy Wola (przy ulicy Sowiskiego) w Warszawie gskontynuacj inwestycji Verdis I, ktéra zostata ukozona w
trakcie 2012 roku. W ramach drugiej i trzeciej famgo projektu powstandwa széciopietrowe, wielorodzinne
budynki, ktére obejm72 lokale mieszkalne oraz 6 handlowychiazhej powierzchni 4,900 Toraz dwa, szeio- oraz
dziestkciopictrowy, wielorodzinne budynki, ktére obejml40 lokali mieszkalnych oraz 6 handlowych geznej
powierzchni 7,700 f tacznie w ramach projektu Verdis, powstanie okoto ¥Kali o kcznej powierzchni 26,000

Stan realizacji

Realizacja projektu Verdis Il rozpaga se w sierpniu 2012 roku, a jej ukozenie przewidywane jest na czwarty
kwartat 2013 roku. Sprzedav projekcie Verdis Ill rozpogga sk w czerwcu 2013 roku, budowa wigkierniku 2013
roku, a jej ukaczenie przewidywane jest na drugi kwartat 2015 roku

Espresso i ll
Opis projektu

Pierwsza i druga faza w ramach projektu Espresseatizowane na gruncie o powierzchni 16,1%2ztokalizowanym
przy ulicy Jana Kazimierza w Warszawie. W ramachr&sso | powstandwa wielorodzinne budynki mieszkalne o
wysokdici szeciu, siedmiu, émiu, i dziewkciu pieter, ktére obejrp 202 lokale mieszkalne oraz 8 lokali komercyjnych
o0 facznej powierzchni 9,500 Z kolei projekt Espresso Il zaklada powstanieeath wielorodzinnych budynkéw
mieszkalnych: szeio-, siedmio-, émio- i dziewkciopigtrowego. tgcznie projekty Espresso | i Il obejmie 670 lokali o
tacznej powierzchni zytkowej okoto 34,500

Stan realizacji

Budowa projektu Esspresso | rozpeglezse w marcu 2012 roku, a jej ukozenie planowane jest na pierwszy kwartat
2014 roku. Budowa projektu Esspresso Il rozptacsi we wrzéniu 2013 roku, a jej ukzenie planowane jest na
drugi kwartat 2015 roku.

Miody Grunwald |
Opis projektu

Pierwsza faza w ramach projektu Mlody Grunwalehlizowana jest na gruncie o powierzchni 15,49
zlokalizowanym przy ulicy Jeleniogérskiej w PoznaniW ramach pierwszej fazy projektu powstatrzy
picciopietrowe budynki wielorodzinne, ktdre obejm 36 lokali mieszkalnych i 12 handlowych azinej powierzchni
8,500 . tacznie projekt Miody Grunwald obejmie okoto 430 lblatacznej powierzchni zytkowej 25,000 rh

Stan realizacji

Budowa w ramach pierwszej fazy projektu rozptesic we wrzéniu 2012 roku, natomiast jej ukozenie planowane
jest na drugi kwartat 2014 roku.
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2013 (c.d.)

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub na sprzeda.d.)

Chilli 111
Opis projektu

Trzecia faza projektu Chilli jest realizowana naigie o powierzchni 39,604 qnzlokalizowanym w Tulcach w
okolicach Poznania. Projekt stanowi kontyngaehilli | i Chilli Il, ktéry zostat ukaiczony w trakcie 2012 i 2013 roku.
Trzecia faza obejmie 38 lokali adznej powierzchni iytkowej 2,200  tacznie projekt Chilli obejmie okoto 274
lokali, 0 hcznej powierzchni kytkowej 17,800 rh

Stan realizacji

Budowa w ramach trzeciej fazy projektu Chilli rozpgla sic we wrzéniu 2013 roku, a jej ukixzenie planowane jest
na czwarty kwartat 2014 roku.

Sakura Il
Opis projektu

Trzecia faza w ramach projektu Sakura jest real@mmvna gruncie o powierzchni 21,006 mokalizowanym w
Warszawie, przy ulicy Ktobuckiej w dzielnicy Mokatd Projekt jest kontynuagijinwestycji Sakura | i Sakura Il, ktore
zostaly ukaczone w trakcie 2012 roku i 2013 roku. W ramactedigj fazy tego projektu powstamwa, pécio- i
szeciopictrowy, budynki wielorodzinne, ktére obejml45 lokali mieszkalnych oa¢éznej powierzchni 7,300 M
tacznie w ramach projektu Sakura, powstanie okotolBRAli o hcznej powierzchni zytkowej 30,600 rh

Stan realizacji

Budowa w ramach trzeciej fazy projektu Sakura razgla sk we wrzéniu 2013 roku, a jej ukazenie planowane jest
na drugi kwartat 2015 roku.

Impressio Il
Opis projektu

Druga i ostatnia faza w ramach projektu Impreseializowana jest na gruncie o powierzchni 14,500

zlokalizowanym we Woroctawiu, w dzielnicy GrabiszyRrojekt stanowi kontynuagjlmpressio |, ktéry zostat
ukonczony w trakcie 2012 roku. W ramach drugiej fazgjgktu powstanie 142 lokali @dznej powierzchni kytkowej

8,400

Stan realizacji

Sprzeda w projekcie Impressio Il rozpogla sk we wrzéniu 2013 roku. Rozpoeeie budowy planowane jest na
czwarty kwartat 2013 roku, a jej ukozenie przewidywane jest na drugi kwartat 2015 roku
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2013 (c.d.)

C. Projekty, ktorych rozpoezie planowane jest w pozostateggei roku 2013

W zwigzku z faktemze Spétka jestwiadoma rosgcej konkurencji na rynku, bardzo ostnie zaradza ona liczh i
rodzajem podejmowanych projektow w celu jak napeg® spetnienia oczekiwklientéw. W pozostatej e#ci 2013
roku Spoétka rozwza rozpoczcie kolejnej fazy w ramach jurealizowanego projeku oraz dwéch nowych projektow,
ktore, zdaniem Zagdu, odpowiadaj obecnym oczekiwaniom klientéw, sdzapc poszukiwanie przez nich
mniejszych lokali w korzystniejszych cenach. Ponadt celu minimalizowania ryzyka rynkowego, ZgtzSpotki
planuje dziek nowe projekty na relatywnie mniejsze etapy. W pemku pogorszenia warunkéw rynkowych lub
trudnaici z pozyskaniem finansowania bankowego rammych projektéw agé z nich mae zosté odtozona w
czasie.

a) Nowe projekty

Moko (poprzednia nazwa Magellan)

Projekt Moko realizowany dalzie na gruncie o powierzchni 12,156, ralokalizowanym przy ulicy Magazynowej w
Warszawie. Inwestycja sktaélaic bedzie z 398 lokali odcznej powierzchni 23,500 i zostanie podzielona na dwa
lub wiccej etapéw. Pierwsza faza obejmie 190 lokalaezhej powierzchni 11,200 mSpdtka rozwaa rozpoczcie
pierwszej fazy projektu w pozostalejesei 2013 roku.

Tamka
Projekt Tamka kdzie realizowany na gruncie o powierzchni 2,515 zfokalizowanym przy ulicy Tamka w centralnej

czesci Warszawy. Inwestycja sklaélasie bedzie z okoto 65 lokali ogtznej powierzchni 5,500 MmSpotka rozwaa
rozpoczcie prac budowlanych zwzanych z projektem w pozostategéei 2013 roku.

b) Kolejne etapy realizowanych projektow

Panoramika Il

Projekt Panoramika Il stanowi kontynuadpanoramika |. Obejmie on 107 lokali ectnej powierzchni 5,700 n
Spotka rozwaa rozpoczcie prac budowlanych zyaanych z projektem w pozostategézi 2013 roku.
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2013 (c.d.)

D. Warta¢ przedwstpnych uméw sprzedg podpisanych z klientami, ktora nie zostateetg w
skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow

Liczba oraz wart& zawieranych przedwsginych uméw sprzeds nie wpltywa na sprawozdanie z catkowitych
dochodéw w danym momencie, a dopiero po ostateczmgliczeniu umowy z nabywic(szczegotowe informacje —
patrz czs¢ ,A — Projekty Zakaczone” powyej na stronie 14). Parsza tabela przedstawia wastqrzedwsgpnych
uméw sprzeday - zawartych przez Spdtkz klientami, dotycgcych zakupu lokali i niegfych w sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw:

Warto §¢é przedwstepnych uméw Projekt zrealizowany /
sprzedazy podpisanych z klientami przewidywany rok
Nazwa projektu Lokalizacja (wiys. 2 zakoiiczenia projektu
Gemini 1) Warszawa 2,841 Zakaiczony
Verdis 10 Warszawa 3,625 Zakaaczony
Sakura 1 & 110 Warszawa 7,630 Zakaaczony
Naturalis I, 1l & 111 © Warszawa 7,238 Zakaaczony
Panoramika { Szczecin 1,187 Zakaaczony
Constang’ Warszawa 6,066 Zakaiczony
Impressio () Wroctaw 1,116 Zakaiczony
Chilli 1& 11 © Pozna 6,628 Zakaiczony
Podsuma — projekty ukéczone 36,331
Verdis 11 Warszawa 20,153 2013
Espresso " Warszawa 50,378 2014
Miody Grunwald [ Pozna 13,300 2014
Sakura 111 Warszawa 2,226 2015
Espresso If” Warszawa 2,246 2015
Verdis 111 ®" Warszawa 2,029 2015
Podsuma — projekty w trakcie budowy 90,332
Razem 126,663

OInformacje dotyazce zakdczonych projektow patrz “Wybrane zdarzenia w olkrefsiiewgciu miesgcy zakaczonym dnia 30 wrigia 2013 —
B. Wyniki w podziale na projekty” (strony 4-5).

™ Informacje dotyazce projektéw w trakcie realizacii i/lub na sprzedpatrz: czs¢ “B” powyzej (strony 14-16).

E. Gtbéwne ryzyka i zakresy niepew§oow pozostatej ggci 2013 roku

Sytuacja ekonomiczna w Europie, w tym w Polscez areepewné¢ na rynku nieruchonsgi utrudniap podanie
konkretnych prognoz wyniku 2013 roku. Poziom roawgolskiej gospodarki, kondycja sektora bankowegaz o
zainteresowanie klientéw nowymi projektami mieszkarymi, jak rowniez rosmgca konkurencja na rynkuets
stanowé najistotniejszezrédta niepewnéci w prowadzonej dziataloi w roku finansowym kaczacym sk dnia
31 grudnia 2013 roku.
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Ronson Europe N.V.
Sprawozdanie Zarzdu
TLUMACZENIE

Dodatkowe informacje i objasnienia

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki, na dzipublikacji niniejszego skroconego raportu za okieewiciu miesgcy
zakaczony dnia 30 wrzamia 2013 roku (5 listopada 2013 roku)zeji wymienieni akcjonariusze posiadali ponad 5%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak@anszy Spotki:

Akcje
Na dzien Na dzien Na dzien
5 listopada 2013 Zmiana 30 wrzesnia 2013 31 grudnia 2012
Liczba akcji / liczby Liczba akcji / Zmiana Liczba akcji /
% udziatéw akgji % udziatéw liczby akciji % udziatow
Akcje wyemitowane 272,360,000 - 272,360,000 - 72,260,000
Gtéwni akcjonariusze:
o 87,449,187 - 87,449,187 - 87,449,187
| T.R.2012B.V. 32.1% 32.1% 32.1%
I.T.R. Dori B.V.® 87,449,187 - 87,449,187 - 87,449,187
32.1% 32.1% 32.1%
GE Real Estate CE 41,800,000 - 41,800,000 - 41,800,000
Residential B.V{" 15.3% 15.3% 15.3%
Amplico Otwarty Fundusz N/A N/A N/A N/A N/A
Emerytalny Pomidzy 5%-10%. Poradzy 5%-10%. Poraidzy 5%-10%.
ING Otwarty Fundusz N/A N/A N/A N/A N/A
Emerytalny Pomidzy 5%-10%. Poradzy 5%-10%. Poraidzy 5%-10%.

(*) W grudniu 2012 roku, I.T.R. 2012 B.V. oraz |.TO®ri B.V. podily wspétprag w ramach ITRD Partnership, ktére wykonuje prawa gipsigzane z 174.898.374 akcji Spotki,
reprezentujce 64,2%4cznej liczby akcji Spotki, ktére wenéej byly kontrolowane przez I.T.R. Dori B.V.

(*)W lipcu 2013 roku, I.T.R 2012 B.V. oraz |.T.R.rDB.V. zawarty umowz GE Real Estate CE Residential B.V.qogjna celu odkupienie przez | .T.R. 2012 B.V. i |.T.Ri Bo/.

od GE Real Estate Residential B.V. 15,3%zhej liczby akcji Spotki. .T.R. 2012 B.V. i I.T.R. BWNV. nalgdg po 7,65% akcji Spotki. Finalizacja transakcji planowana jest na
listopad 2013 roku z zastezamiem spetnienia uprzednich warunkéwzeliewszystkie te warunki nie zostaspetnione do dnia 20 grudnia 2013 roku (lub do termistalonego przez
strony) umowa nie dojdzie do skutku.

Zmiany w stanie posiadania akcji oraz praw do akgizez czionkéw Zagglu w okresie dziewtiu
miesicy zakeiczonym dnia 30 wraaia 2013 roku oraz do daty publikacji niniejszegaportu

Akcje
Nastpujacy cztonkowie Zargdu g w posiadaniu akcji Spotki:
- Pan Ronen Ashkenazi na dzi80 wrzénia 2013 oraz do momentu publikacji niniejszegoorap posiadat
posrednio 4,2% akcji Spokki.

- Pan Israel Greidinger, na dai80 wrzénia 2013 oraz do momentu publikacji niniejszegoorap posiadat
posrednio 7,06% akcji i 7,59% praw gtosu w Spoice.

Zmiany w stanie posiadania akcji i praw do akcjizaz cztonkdw Rady Nadzorczej w okresie dzieiwi
miesiecy zakaiczonym dnia 30 wramia 2013 roku oraz do daty publikacji niniejszegaportu

Nie wystpity.
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Sprawozdanie Zarzdu
TLUMACZENIE

Dodatkowe informacje i objasnienia (c.d.)

Zmiany w Zargdzie w okresie dziewgtiu miesecy zakaiczonym dnia 30 wramia 2013 roku i do dnia
publikacji niniejszego raportu.

Dnia 27 czerwca 2013 roku Walne Zgromadzenie Alajiuszy podjto uchwat powotupgca Pana Pierre Decla na
cztonka Zarzdu i Dyrektora Zargdzapcego B na okres czterech lat. Pan DeclagpédPana Karola Pilniewicza, ktéry
ustpit ze stanowiska Dyrektora Zaidzapcego B 31 padziernika 2012 roku.

Wyplata dywidendy

Dnia 20 sierpnia 2013 roku Spétka wyptacita dywidgra rok finansowy 2012 waéznej kwocie 8.170.800 zlotych,
czyli 0,03 ztotych za akejzwykly. Dzien dywidendy ustalono na 1 sierpnia 2013 roku. Dywitke zostata wyptacona
przez Krajowy Depozyt Papieréw Wastiowych S.A. z siedzibw Warszawie.

Pozostate

Na dzieh 30 wrzénia 2013 roku Spétka udzielita pmzen sptaty kredytow bankowych zagnietych przez jednostki
zalezne na 4czmg kwote 6,401 tysicy ziotych.
Na dzier 30 wrzénia 2013 roku nie wysugtio wobec Grupyadnych roszczeprzekraczajcych 10% wartéci kapitatu
wlasnego Grupy.
W okresie dziewiciu miesgecy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku miaty miejsce naptijagce zmiany netto w
stanie gtéwnych rezerw Grupy:

- zmniejszenie rezerwy z tytutu odroczonego podatkohddowego w kwocie 3,643 tgsy ztotych (wobec

spadku w wysoké&ei 459 tysecy ztotych w analogicznym okresie zakkaonym dnia 30 wraaia 2012 roku).

Oswiadczenie o zgodrsoi

Zarzd potwierdzaze zgodnie z jego najlepsaviedz srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniegmae
zostato sporgdzone zgodnie z MSR 34 Mizynarodowych Standardéw Sprawozdavéczd-inansowej (“MSSF”),
zatwierdzonych przez Ugi Europejsk. Na dziéh zatwierdzenia niniejszegosrodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,swietle obecnego procesu zatwierdzania MSSF przez Un
Europejsly i charakteru dziataloi Grupy, nie wysipuje r&nica pomedzy MSSF stosowanymi przez Geup
zatwierdzonymi przez Uai Europejsk. MSSF obejmuj standardy i interpretacje zaakceptowane przeze Rad
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkéeid*"RMSR”) i Komitet ds. Interpretacji Mdzynarodowych Standardow
Rachunkowéci (“KIMSF”). Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmee przedstawia wierny i
rzetelny obraz sytuaciji finansowej i wyniku nettou@y na dzié i za okres zakiczony dnia 30 wrzmia 2013 roku.
Sprawozdanie z dziataléa Zarzadu w niniejszym srédrocznym sprawozdaniu finansowym przedstawia gasn
i rzetelnie istotne zdarzenia meg miejsce w okresie dzieygiu miesg¢cy zakaczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku,
jak réwniez gtéwne ryzyka i perspektywy zg#ane z przewidywanym rozwojem Grupy w pozostaly@bsirach roku
finansowego Srédroczne sprawozdanie z dziataloioZaradu przedstawia jasno i rzetelnie istotne zdarzem@ce
miejsce w okresie dziewdiu miesgcy oraz ich wplyw nardédroczne sprawozdanie finansowe, jak réwrgédwne
ryzyka i niepewnéci w pozostatej ogci roku oraz najwzniejsze transakcje z podmiotami pgeanymi.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz taiski Andrzej Gutowski

Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektor ds. Sprzeds i Marketingu
Israel Greidinger Ronen Ashkenazi Piee Decla

Rotterdam, 5 listopada 2013 roku 20
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TLUMACZENIE
Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie ztagcji finansowej

Na dziea 30 wrze$nia 2013 31 grudnia 2012 roku
roku (badane)
(poddane
i przegladowi/
W tysicach ztotych Nota niebadane)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 7,967 8,660
Nieruchomdci inwestycyjne 8,279 8,279
Pazyczki udzielone jednostkom niepa@anym 823 1,043
Pazyczki udzielone jednostkom poyzianym 8,443 7,704
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8,972 11,798
Aktywa trwate razem 34,484 37,484
Zapasy 9 617,287 668,080
Naleznoici z tytutu dostaw i ustug oraz przedptaty 37,554 30,661
Naleznoici z tytutu podatku dochodowego 2,438 2,422
Krétkoterminowe depozyty bankowe — zabezpiegs| 926 2,944
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 72,773 44,928
Aktywa obrotowe razem 730,978 749,035
Aktywa razem 765,462 786,519
Pasywa
Kapitat podstawowy 20,762 20,762
Nadwyzka ze sprzeds akcji powyej ich wartéci nominalnej 282,873 282,873
Zyski zatrzymane 161,886 152,223
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominupcej 465,521 455,858
Kapitaly przypadajce akcjonariuszom mniejssmowym 3,556 3,910
Kapitat wkasny razem 469,077 459,768
Zobowiazania
Zobowigzania z tytutu obligacji o zmiennym oprocentowaniu 10 113,557 86,756
Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych 11 15,336 39,893
Pazyczki od podmiotéw niepowrzanych 13,115 13,932
Pozostate zobowkania 383 816
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7,887 11,530
Zobowiazania dtugoterminowe razem 150,278 152,927
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zohpaviia 32,815 38,090
Zobowigzania z tytutu obligacji o zmiennym oprocentowaniu 10 23,582 1,657
Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych 11 34,736 65,319
Zaliczki otrzymane 54,723 68,492
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 32 35
Rezerwy 219 231
Zobowigzania krétkoterminowe razem 146,107 173,824
Zobowiazania razem 296,385 326,751
Pasywa razem 765,462 786,519

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 42 stanmtégralry czs¢
niniejszegairédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadesainsowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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THU

MACZENIE

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie ztkawitych dochodéw

Okres 9 Okres 3 Okres 9 Okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrze&nia 30 wrze&nia 30 wrzesnia 30 wrze&nia
2013 2013 2012 2012
(poddane (poddane (poddane (poddane
przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/
W tysicach ziotych Nota niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
Przychody ze sprzeda* 167,965 57,284 73,439 31,570
Koszt wiasny sprzeds (131,455) (46,938) (61,498) (28,613)
Zysk brutto ze sprzeday 36,510 10,346 11,941 2,957
Koszty sprzeday i marketingu (5,135) (2,019) (4,442) (1,780)
Koszty ogélnego zaszlu (11,951) (3,890) (10,667) (3,482)
Pozostate koszty (1,939 (468) (932) (269)
Pozostate przychody 480 127 930 238
Zysk z dzialalndéci operacyjnej 17,965 4,096 (3,170) (2,336)
Przychody finansowe 1,429 563 2,839 656
Koszty finansowe (2,663) (602) (898) (452)
Wynik operacji finansowych, netto (1,234) (39) 1,941 204
Zysk przed opodatkowaniem 16,731 4,057 (1,229) (2,132)
Podatek dochodowy 12 749 436 1,259 438
Zysk netto okresu 17,480 4,493 30 (1,694)
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody za okres po opodatkowaniu 17,480 4,493 30 (1,694)
Catkowite dochody przypadapce:
Akcjonariuszom podmiotu domiragego 17,834 4,624 299 (1,610)
Akcjonariuszom mniejsgiowym (354) (131) (269) (84)
Catkowite dochody za okres po opodatkowaniu 17,480 4,493 30 (1,694)
Srednia waona ilas¢ akcji zwyktych (podstawowa i
rozwodniona) 272,360,000 272,360,000 272,360,000 272,360,000
W ztotych
Zysk netto na akcg przypadajacy akcjonariuszom
podmiotu dominujacego (podstawowy i
rozwodniony). 0.065 0.016 0.001 (0.006)

* kwoty poréwnawcze zostaty skorygowane o 516 fystych w zwizku ze sprzeda niewielkiej dziatki w pobliu jednego z
zakaczonych projektoéw. Korekta ta jest jedynie rekldsadjs, jej wptyw regulacji na wynik oraz kapitat wtasjest zerowy.

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 42 staniegralny czsé
niniejszegaroédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoademainsowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 22
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Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie zeian w kapitale wiasnym

Przypadajace akcjonariuszom podmiotu
dominujacego

Nadwyzka
ze
sprzedazy
akciji Kapitaty
powyzej ich przypadajace Kapitat
Kapitat wartosci Zyski akcjonariuszom wihasny
W tysizcach zlotych podstawowy  nominalnej zatrzymane Razem mniejszasciowym razem
Stan na dzieh 1 stycznia 2013 roku 20,762 282,873 152,223 455,858 3,910 459,768
Dywidenda zadeklarowana za 2015 - - (8,171) (8,171) - (8,171)
Catkowite dochody:
Zysk za okres dziewtiu miesgcy
zakaiczony dnia 30 wrzmia 2013 roku - - 17,834 17,834 (354) 17,480
Inne catkowite dochody - - - - - -
Catkowite dochody za okres - - 17,834 17,834 (354) 17,480
Stan na dzie 30 wrze&nia 2013 roku
(poddany przeghdowi/niebadany) 20,762 282,873 161,886 465,521 3,556 469,077
Przypadajace akcjonariuszom podmiotu
dominujacego
Nadwyzka ze
sprzedazy
akciji Kapitaty
powyzej ich przypadajace Kapitat
Kapitat wartosci Zyski akcjonariuszom wihasny
W tysizcach zlotych podstawowy  nominalnej zatrzymane Razem mniejszasciowym razem
Stan na dzieh 1 stycznia 2012 roku 20,762 282,873 120,568 424,203 4,254 428,457
Catkowite dochody:
Zysk za okres dziewtiu miesgcy
zakaiczony dnia 30 wrzmia 2012 roku - - 299 299 (269) 30
Inne catkowite dochody - - - - - -
Catkowite dochody za okres - - 299 299 (269) 30
Stan na dzi&é 30 wrzenia 2012 roku
(poddany przeghdowi/badaniu) 20,762 282,873 120,867 424,502 3,985 428,487

(*) Dnia 27 lipca 2013 roku, Walne Zgromadzenie Akcjamezy zatwierdzito wniosek Zadu dotyczcy wyptaty dywidendy za rok finansowy 2012gezihej kwocie 8.170.800

zlotych, czyli 0.03 ziotych za akgwykl. Dziei dywidendy ustalono na d#iel sierpnia 2013 roku. Dywidendyzostata wyptaconae @0isierpnia 2013 roku, przez Krajowy

Depozyt Papier6w Warfoiowych S.A. z siedzilw Warszawie.

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 42 stanimtégralny czs¢ niniejszego
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadaminsowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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7

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z zeptywow pienegznych

Za okres 9 miesgcy
zakonczony dnia
30 wrzesnia 2013 roku

(poddane przeghdowi/

Za okres 9 miesgcy
zakonczony dnia
30 wrzesnia 2012 roku

(poddane przeghdowi/

W tysizcach ziotych niebadane) niebadane)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalngci operacyjnej

Zyskl(strata) za okres 17,480 30
Korekty uzgadniajce zysk za okres do przeptywow netto z dziateino

operacyjnej:

Amortyzacja 493 567
Koszty finansowe 2,663 898
Przychody finansowe (1,429) (2,839)
Zysk na sprzedg srodkéw trwatych (110) (239)
Odpis aktualizujcy wartG¢ zapasow - 2,395
Podatek dochodowy (749) (1,259)
Podsuma 18,348 (447)
Zmiana stanu zapasow 61,655 (72,144)
Zmiana stanu nateosci z tytutu dostaw i ustug oraz przedptat (6,893) (24,506)
Zmiana stanu zobowzan krotkoterminowych oraz pozostalych zobaréan (5,708) 16,368
Zmiana stanu rezerw (12) 27)
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych (13,769) 55,303
Podsuma 53,621 (25,453)
Odsetki zaptacone (9,908) (11,634)
Odsetki otrzymane 956 2,753
Podatek dochodowy zaptacony (87) (213)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalndci operacyjnej 44,582 (34,547)
Przepltywy srodkéw pienieznych z dziatalndci inwestycyjnej

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (304) (230)
Kredyty udzielone podmiotom pogzianym (250) (5,238)
Wptywy z tytutu kredytdw udzielonych jednostkom pasviazanym 300 -
Krotkoterminowe depozyty bankowe — zabezpiegsj 2,018 (2,624)
Wptywy z tytutu sprzeday rzeczowych aktywéw trwatych 614 760
Przeplywy pieniezne netto z dziatalndci inwestycyjnej 2,378 (7,332)
Przeplywy pienigzne z dziatalndci finansowej

Wptywy z tytutu kredytéw bankowych (bez optat bankah) 16,427 22,871
Sptata kredytéw bankowych (72,266) (26,656)
Wptywy z tytutu kredytéw bankowych (bez kosztéw sji)i 113,322 -
Sptata obligaciji (66,840) -
Dywidendy (8,171) -
Pazyczki otrzymane od jednostek niepaaanych 566 5,239
Spiata payczek od jednostek niepoazianych (2,153) -
Srodki pieniezne netto z dziatalndci finansowej (19,115) 1,454
I?rzep’fywy pieniezne netto 27,845 (40,425)
Srodki piengzne i ich ekwiwalenty na pogiek okresu 44,928 94,622
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 72,773 54,197

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 42 stanmtégralry czs¢
niniejszegarédrocznego skréconego skonsolidowanego raporaniowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Informacje objasniajace dosrédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Nota 1 — Informacje ogolne i przedmiot dziatalnéci

Ronson Europe N.V. (zwana dalej “Spflk spotka akcyjna prawa holenderskiego, z sieglzib Rotterdamie

w Holandii, zostata utworzona dnia 18 czerwca 26iku. Spoétka (wraz z jej polskimi jednostkami zadgmi facznie
zwana dalej ,Grug’) prowadzi dziatalné¢ zwigzam z budow i sprzedaa lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszikav
budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiowv na terenie Polski. Ponadto Grupa wynajmuje
nieruchomeéci podmiotom niepovaizanym.

Akcje Spotki notowaneagsna Gietdzie Papierow Wakcoiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku. Neefd30
wrzesnia 2013 roku 32.1% akcji bylo wlasimg [.T.R. 2012 B.V, 32.1% akcji bylo wlasfmg ITR Dori B.V.
(wspétpracujicych w ramach ITRD Partnership), 15.3% akcji byltasmacia GE Real Estate CE Residential B.V.
(‘GE Real Estate’) natomiast pozostate 20.5% bylaswacig innych inwestoréw, w tym Amplico Otwarty Fundusz
Emerytalny oraz ING Otwarty Fundusz Emerytalny,ypczym kady z tych podmiotéw utrzymuje udziat pogdizy
5% oraz 10% w cakei akcji. Liczba akcji utrzymywana przez inwestorgast rowna liczbie gtoséw, poniewanie
zostaly wyemitowane przez Spétiakcje uprzywilejowane.

Niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendmse Grupy zostalo spadzone za okres
dziewkciu i trzech miesicy zakdiczony dnia 30 wrzgia 2013 roku i zawiera dane poréwnawcze za okzesnadtciu

i trzech miesicy zakaiczony dnia 30 wrZmia 2012 roku oraz na d#ie€31 grudnia 2012 roku. Niniejszeddroczne
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowekSpatokres dziewgciu i trzech miegicy zakaczony dnia 30
wrzesnia 2013 roku zostato poddane przegiwi przez niezalsnego audytoraSrodroczne skrocone skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw oraz dajgezgo dodatkowe informacje i obfaenia za okres poréwnawczy
oraz okres dziewtiu i trzech miesicy zakaczony dnia 30 wrzZmia 2012 roku zostaty poddane przgiglwi
niezalenego audytora.

Lista oraz zakres wlaskhd spotek, ktorych dane finansowe zawartg v niniejszym §rédrocznym skréconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zostakgg@stawione w nocie 7.

Niniejszesrodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniadmae za okres dzieydiu miesgcy zakaczony dnia
30 wrzenia 2013 roku zostato zatwierdzone do publikaciiegrZarad Spotki dnia 5 listopada 2013 roku.

Nota 2 — Podstawa spormzenia sroédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdani
finansowego

Niniejsze srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniensmse zostato spagdzone zgodnie z MSR 34
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdavicz&inansowej (,MSSF”) zatwierdzonych przez Yliuropejsk. Na
dzieh zatwierdzenia niniejszeg&rddrocznego skroconego skonsolidowanego sprawcadardansowego, bigc pod
uwag; obecny proces akceptacji w Unii Europejskiej aiadzaj dziatalnéci prowadzonej przez Grgpnie wystpuija
rozbieznosci pomigdzy petnymi MSSF a MSSF zatwierdzonymi przez dJBuropejsk, za wyptkiem MSSF 10-12,
ktorych data wprowadzenia zostala przesianna 1 stycznia 2014 roku. MSSF zawigrsjandardy i interpretacje
zaakceptowane przez RadMiedzynarodowych Standardéw Rachunkéeio (RMSR) oraz przez Komitet ds.
Interpretacji Médzynarodowej Sprawozdawcad Finansowej (KIMSF).

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendin@e nie zawiera wszystkich informacji i ujawhie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdhaniinansowych i powinno léy analizowane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupyokazakaiczony dnia 31 grudnia 2012 roku.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zazedczony dnia 31 grudnia 2012 jest dgste nazgdanie w
siedzibie spotki: Weena 210-212, 3012 NJ Rotterdaatandia lub na stronie internetowej Spotkdvw.ronson.pl
Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmee zostato spagdzone przy zalzeniu
kontynuowania dziatalrigi gospodarczej przez Grglpco oznaczaze kedzie ona kontynuowadziatalngé w dapcej
sig przewidzi€ przyszigci i bedzie zdolna realizowa aktywa i regulow& zobowizania w normalnym toku
dzialalndgci.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujagca jest wersja angielska.
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Nota 3 — Podsumowanie istotnych zasad rachunkoéa
Poza opisanymi po#ej, istotne zasady rachunko$ed zastosowane przez Spéldo sporzdzenia niniejszego
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoad@mansowego g spojne z tymi, ktére zastosowano przy
sporzdzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowegokzaakaiczony dnia 31 grudnia 2012 roku.
Nastpujace standardy i zmiany standardéw statyatiowizujgce z dniem 1 stycznia 2013 roku:
i Poprawki do MSR 1 Prezentacja SprawazBamansowych: Prezentacja Innych Catkowitych Dodved
i Poprawki do MSSF 1 Zastosowanieelizynarodowych Standardéw Sprawozdavéczdinansowej po raz pierwszy — Bozki
rzadowe — Zmiany do MSSF 1
. Poprawki do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawrgamformacji: Kompensowanie aktywéw finansowych dabawizan
finansowych — Zmiany do MSSF 7
i Poprawki do MSR 12 Podatek dochodowy: Podatek atimc Realizacja Aktywow
. MSSF 13 Wycena wedtug wastn godziwej
° Poprawki do MSR 18wiadczenia pracownicze (Zmiany z roku 2011)
i KIMSF 20 Koszty usuwania nadktadu w fazie produkeyw kopalni odkrywkowej
i Coroczne zmiany MSSF (opublikowane w maju 2012):
- MSR 1 - Doprecyzowanie wymagédotyczcych danych poréwnawczych
- MSR 16 — Klasyfikacja spetu przeznaczonego do serwisowania
- MSR 32 - Skutki podatkowe podziatlu zysku oraz kisztransakcji kapitatowych powgdzy posiadaczy instrumentéw
kapitatowych
- MSR 34 — Sprawozdawcgbsrodroczna — sumy aktywow i zobaaen segmentowych.
Przyjecie powyzszych standardéw oraz poprawek nie miato wptywsytaacije finansowi dziatalng¢ Grupy.
Spotka nigdy nie przgfa innych standarddw, interpretacji oraz poprawkidre zostaly wydane, ale jeszcze nie
obowizuja. Zastosowanie MSSF 18konsolidowane sprawozdania finanspMSR 27 &dnostkowe sprawozdania
finansowe MSSF 11Wspdlne ustalenia umown® SR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonydsSF 12
Ujawnianie udziatéw w innych jednostkagbstato, zgodnie z zezwoleniem, przesteido roku 2014. Zgodnie z
wsteprg oceny zastosowanie MSSF 10, MSSF 12, zmienionego MSBr27 zmienionego MSR 28 nie powinno tie
wplywu na obecne inwestycje Grupy. Zastosowanie M33% wptynie na sytuagjfinansovws Grupy w zwizku z
konieczndcig wyeliminowania konsolidacji metadoroporcjonalg udziatéw w Ronson IS sp. z 0.0. i Ronson IS sp. z
0.0. Sp. k. . W zwizku z zastosowaniem nowego standardu udziaty w jggdhostkach g konsolidowane metad
praw wtasnéci.

Nota 4 — Zastosowanie szacunkow

Sporzdzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF \wgwmod Zargdu dokonania eslow, szacunkéw zaien,
ktére maj wplyw na przygte zasady rachunkovoi, wykazywane wartei aktywow i pasywow, ujawnienia wat
aktywow i pasywow warunkowych na diibilansowy oraz wartei przychodow i kosztow za okres sprawozdawczy.
Faktyczne wartéci mogy rozni¢ sie od wartdci szacowanych. W procesie spgizania niniejszeggrodrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowstptne zatéenia w zakresie stosowanych polityk
rachunkowéci Grupy przygte przez Zargd oraz gtéwnezrédia niepewnéci szacunkéw s analogiczne do tych
przyjetych przy sporgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowegokzaakaczony 31 grudnia 2012 roku.

Nota 5 — Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozda finansowych poszczegélnych spétek wchagzh w sklad Grupy ustaloneg sw walucie
podstawowegdrodowiska gospodarczego, w ktérym spotki prowadziatalngé (,waluta funkcjonalna”)Srodroczne
skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowealpogiaprezentowane w tysach ziotych polskich (,PLN"),
ktory jest walug funkcjonalry oraz prezentacyjnGrupy. Transakcje wysane w walucie innej niwaluta funkcjonalna
sa przeliczane przy zastosowaniu kursu ob@wjacego w dniu transakcji. Zyski i straty powstate wniku rozliczer
tych transakcji i w wyniku wyceny pieginych aktywow i zobowgzan w walutach innych i waluta funkcjonalnags
ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujagca jest wersja angielska. 26
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Nota 6 — Sezonow&
Dziatalng¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wynikzgntowane przez Greimie podlegaj istotnym
wahaniom w trakcie roku.

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej

Poniej zaprezentowano szczegotowe zestawienie polsgpiiek, ktdérych sprawozdania finansowe zostakteu;
w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansawwraz z rokiem ich zai@nia oraz procentowym udziatem
w kapitale zaktadowym i prawach gtosu posiadanyetpirednio lub pérednio przez Spotkna 30 wrzénia 2013.

Data Udziat w kapitale zaktadowym
Nazwa podmiotu zatazenia oraz prawach gtosu na koniec

wrzesnia 2013 grudnia 2012

a. posiadane bezpfrednio przez Spotie:
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100.0% 100.0%
2. Ronson Development 2000 Sp. z o.0. 2000 100.0% 100.0%
3. Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100.0% 100.0%
4. Ronson Development Investment Sp. z 0.0. 2002 100.0% 100.0%
5. Ronson Development Metropol Sp. z o.0. 2002 100.0% 100.0%
6. Ronson Development Properties Sp. z 0.0. 2002 100.0% 100.0%
7. Ronson Development Apartments Sp. z 0.0. 2003 100.0% 100.0%
8. Ronson Development Enterprise Sp. z 0.0. 2004 100.0% 100.0%
9. Ronson Development Company Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
10. Ronson Development Creations Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
11. Ronson Development Buildings Sp. z o.0. 2005 100.0% 100.0%
12. Ronson Development Structure Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
13. Ronson Development Pozn&p. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
14. E.E.E. Development Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
15. Ronson Development Innovation Sp. z o0.0. 2006 100.0% 100.0%
16. Ronson Development Wroctaw Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
17. Ronson Development Capital Sp. z o.0. 2006 100.0% 100.0%
18. Ronson Development Sp. z o.0. 2006 100.0% 100.0%
19. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
20. Ronson Development City Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
21. Ronson Development Village Sp. z d™. 2007 100.0% 100.0%
22. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
23. Ronson Development Architecture Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
24. Ronson Development Skyline Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
25. Ronson Development Continental Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
26. Ronson Development Universal Sp. z &b. 2007 100.0% 100.0%
27. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
28. Ronson Development South Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
29. Ronson Development West Sp. z &'b. 2007 100.0% 100.0%
30. Ronson Development East Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
31. Ronson Development North Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
32. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
33. Ronson Development Finco Sp. z o.0. 2009 100.0% 100.0%
34. Ronson Development Partner 2 sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
35. Ronson Development Skyline 2010 Sp. z o0.0. 2010 100.0% 100.0%
36. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100.0% 100.0%
b. posiadane pérednio przez Spotle:
37. AGRT Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
38. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0.- PanoraSpka 2007 100.0% 100.0%
39. Ronson Development Sp z o0.0. - Estate Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
40. Ronson Development Sp. z 0.0. - Home Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
41. Ronson Development Sp z 0.0 - Horizon Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
42. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0- Sakura Sp.k 2007 100.0% 100.0%
43. Ronson Development Sp z 0.0 -Town Sp.k. 2007 100.0% 100.0%

(1) Spotka jest upowaiona do kierowania politykfinansow i operacyjr podmiotu zalénego oraz pobierania ggtkdw z jego dziatalnii,
podczas gdy kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zuii jest w posiadaniu tytutu prawnego do udziaiégo podmiotu.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 27
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Notes to the Interim Condensed Consolidated Finanai Statements

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej (c.d.)

Udziat w kapitale zaktadowym
Nazwa podmiotu Data zatazenia oraz prawach gtosu na koniec

30 wrze$nia 2013 31 grudnia 2012

b. posiadan¢posrednio przez Spotle:

44. Ronson Development Destiny Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
45. Ronson Development Millenium Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
46. Ronson Development Sp. z 0.0. - EEE 2011 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
47. Ronson Development Sp. z 0.0. - Apartments 201k Sp. 2009 100.0% 100.0%
48. Ronson Development Sp. z 0.0. - Idea Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
49. Ronson Development Sp. z 0.0. - Destiny 2011 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
50. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Enter@@41 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
51. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Retf&et 3p.k. 2009 100.0% 100.0%
52. Ronson Development Sp. z 0.0. - Wroctaw 2011 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
53. Ronson Development Sp. z 0.0. - 2011 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
54. Ronson Development Sp. z 0.0. - Gemini 2 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
55. Ronson Development Sp. z 0.0. - Verdis Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
56. Ronson Espresso Sp. z 0.0. 2006 68.4% 68.4%
57. Ronson Development Apartments 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
58. Ronson Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
59. Ronson Development Retreat 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
60. Ronson Development Enterprise 2010 Sp. z o0.0. 2010 100.0% 100.0%
61. Ronson Development Wroctaw 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
62. E.E.E. Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
63. Ronson Development Nautica 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
64. Ronson Development Gemini 2010 Sp. z o.0. 2010 100.0% 100.0%
65. Ronson IS Sp. z 0.8! 2010 50.0% 50.0%
66. Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis Sp.k. 2011 100.0% 100.0%
67. Ronson Development Sp. z 0.0. - Impressio Sp.k. 2011 100.0% 100.0%
68. Ronson Development Sp. z 0.0. - Continental 2q1k.S 2011 100.0% 100.0%
69. Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2014 Sp 2011 100.0% 100.0%
70. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Capitel Bp. k. 2011 100.0% 100.0%
71. Ronson Development Sp. z 0.0. - Architecture 28 Xk. 2011 100.0% 100.0%
72. Ronson IS Sp. z 0.0. Spik. 2012 50.0% 50.0%
73. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 1 Sp.k. 2012 100.0% 100.0%
74. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 2 Sp.k. 2012 100.0% 100.0%
75. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 3 Sp.k. 2012 100.0% 100.0%

(1) Grupa konsoliduje inwestycje w Ronson IS sp. zavaz w Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k. jak inwesty@enostkach gdgcych pod wspoin
kontroly zgodnie z MSR 31 tj. metpdroporcjonalry

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 28
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Nota 8 — Sprawozdawcz& wedtug segmentéw dziatalngi

Segmenty operacyjne Grupy zostaly dloee jako odgbne podmioty realizgpe poszczegélne projekty
mieszkaniowe, ktére dla celéw raportowania zost@yupowane. Grupowanie dla celéw sprawozdawczytaim
dokonane w oparciu o kryterium lokalizacji geografiej (Warszawa, PozflaWroctaw oraz Szczecin) oraz typu
dziatalngci (budowa budynkéw mieszkalnych lub doméw jednamdych). Ponadto dla jednego podmiotu kryterium
stanowito zrodto przychodéw: przychéd z tytutu najmu nierucldon inwestycyjnej. W ocenie Zagdu
zidentyfikowane segmenty majpodobr charakterystyk ekonomiczg. Grupowanie segmentéw dla celéw
sprawozdawczych wedtug typu projektu w ramach posgéinych lokalizacji geograficznych wynika z fakée to
wihasnie lokalizacja oraz typ projektu mapajwickszy wptyw na poziondredniej mazy maozliwej do zrealizowania na
projekcie oraz na czynniki ryzyka zygiane z danym projektem. Bimr pod uwag fakt, iz proces budowy mieszka
domow oraz charakterystyka klientéw kugmjch mieszkania i domy jest inna, dla celow rapwseawia segmentow
oraz dla celéw sprawozdawczych dokonano grupowanigparciu o kryterium lokalizacji geograficznej jgktu oraz
jego typ.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zob@aania, zawieraj pozycje bezp&ednio zwigzane z segmentem oraz takie, ktére
mog zost& przypisane p&ednio na podstawie uzasadnionych kryteriéw. Nigpisane pozycje zawiergjgtéwnie
koszty siedziby Spotki, aktywa i pasywa z tytutudptku dochodowego, niezaalokowagmedki pientzne i ich
ekwiwalenty oraz zobowrania z tytutu obligacji o zmiennym oprocentowaridane zaprezentowane w tabelach
ponizej zostaly zgrupowane w oparciu o kryterium lokadi geograficznej projektu oraz jego typ.

W tysizcach ztotych (PLN) Na dzien 30 wrzenia 2013 (poddane przegidowi/niebadane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin NieprzypisaneRazem
Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania  Domy
Aktywa segmentu 391,241 41,205 8,279 127,626 - 75,508 2,572 460,7 7,664 - 714,842
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - 50,620 50,620
Aktywa tacznie 391,241 41,205 8,279 127,626 - 75,508 72,5 60,747 7,664 50,620 765,462

Zobowigzania

segmentu 109,507 9,660 - 26,111 - 826 - 2,178 - - 148,282
Zobowizania
nieprzypisane - - - - - - - - - 148,103 148,103
Zobowigzania
tacznie 109,507 9,660 - 26,111 - 826 - 2,178 148,103 296,385
W tysizcach ztotych (PLN) Na dzied 31 grudnia 2012 (badane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane  Razem

Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania  Domy

Aktywa segmentt 420,313 48,260 8,279 102,388 - 82,118 2,520 81,3 7,659 - 741,917
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - 44,602 44,602
Aktywa tacznie 420,313 48,260 8,279 102,388 - 82,118 2@,5 70,380 7,659 44,602 786,519

Zobowigzania

segmentu 181,446 11,451 - 17,514 - 821 1 10,716 - - 24,9
Zobowhzania

nieprzypisane - - - - - - - - - 104,802 104,802
Zobowigzania

tacznie 181,446 11,451 - 17,514 - 821 1 10,716 - 104,802 326,751

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 29
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Nota 8 — Sprawozdawcz& wedlug segmentéw dziatalnéci (c.d.)

W tysizcach ziotych (PLN) Za okres dziewkciu miesiecy zakaiczony dnia 30 wrzénia 2013 roku (poddane przegidowi/niebadane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania  Domy Mieszkania  Domy Mieszkania Domy

Przychody 137,628 8,125 462 3,599 - 7,608 - 10,543 - - a6y
Wynik segmentu 31,590 (637) 212 (895) - (424) 3) 257 3) - (0204
Wynik

nieprzypisany - - - - - - - - - (12,132 (132)
Wynik dziatalnosci

operacyjnej 31,590 (637) 212 (895) - (424) 3) 572 (3) (12,132) 17,965
Przychody/(koszty)

finansowe netto (378) (15) - 47 - 33 - 13 - 939 (1,234)
Wynik przed

opodatkowaniem 31,212 (652) 212 (848) - (391) ©) 270 (3) (13,066) 16,731
Podatek dochodowy 749
Wynik okresu 17,480
Wydatki kapitatowe - - - - - - - - - 304 304
W tysizcach ziotych (PLN) Za okres dziewiciu miesiecy zakaiczony dnia 30 wrzénia 2012 roku (poddane przegidowi/niebadane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania  Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody* 51,589 4,336 472 4,622 - 12,420 - - - - 73,439
Wynik segmentu 9,555  (2,850) 168 195 - 916 ®3) (158) 2) - 1,82
Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - (10,991  (10,991)
Wynik dziatalnosci

operacyjnej 9,555  (2,850) 168 195 - 916 3) (158 (2) (10,991) (3,170)
Przychody/(koszty)

finansowe netto 299 1 - 39 - 25 - 2) - 1,579 1,941
Wynik przed

opodatkowaniem 9,854  (2,849) 168 234 - 941 3) 160Q) ) (9,412) (1,229)
Podatek dochodowy 1,259
Wynik okresu 30
Wydatki kapitatowe - - - - - - - - - 230 230

* kwoty poréwnawcze zostaty skorygowane o 516 fystych w zwizku ze sprzeda niewielkiej dziatki w pobliu jednego z
zakaiczonych projektow. Korekta ta jest jedynie reklésygja, jej wptyw regulacji na wynik oraz kapitat wtasjest zerowy.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Nota 8 - Sprawozdawcz& wedtug segmentow dziatalngei (c.d.)

W tysizcach zlotych (PLN)

Za okres trzech miesgcy zakaiczony dnia 30 wrzénia 2013 roku (poddane przegjdowi/niebadane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Vynajem Mieszkania Domy Mieszkania  Domy Mieszkania Domy
Przychody 48,408 1,905 211 954 - 2,694 - 3,112 - - 57,284
Wynik segmentu 8,751 (197) 122 (391) - (13) 1) 68 1) - 8,338
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - (4242) (424
Wynik dziatalnosci
operacyjnej 8,751 (197) 122 (391) - (13) 1) 68 (1) (4242 4,096
Przychody/(koszty)
finansowe netto (12) (5) - 32 - 10 - 1 - (65) (39)
Wynik przed
opodatkowaniem 8,739 (202) 122 (359) - 3) (1) 96 (1) (4,307) 4,057
Podatek dochodowy 436
Wynik okresu 4,493
Wydatki kapitatowe - - - - - - - - - 44 44
W tysicach ztotych (PLN) Za okres trzech miesgcy zakaiczony dnia 30 wrzénia 2012 roku (poddane przegjdowi/niebadane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane  Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania  Domy viieszkania Domy
Przychody* 22,348 2,357 140 3,726 - 2,999 - - - 31,570
(2,59
Wynik segmentu 4,414 5) - 150 - 4 1) (41) 1) - 1,930
Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - (4,266) (4,266)
Wynik dziatalnosci (2,59
operacyjnej 4,414 5) - 150 - 4 1) (41) 1) (4,266) (2,336)
Przychody/(koszty)
finansowe netto 18 () - 5 - 4 2) - 186 420
Wynik przed (2,60
opodatkowaniem 4,432 2) - 155 - 8 1) (43) 1) (4,080) (2,132)
Podatek dochodowy 438
Wynik okresu (1,694)
Wydatki kapitatowe - - - - - - - - - 9 9

* kwoty poréwnawcze zostaty skorygowane o 516 fystych w zwizku ze sprzeda niewielkiej dziatki w pobliu jednego z
zakaiczonych projektow. Korekta ta jest jedynie reklésygja, jej wptyw regulacji na wynik oraz kapitat wtasjgst zerowy.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Nota 9 — Zapasy

Zmiany w pozycji zapasy w okresie dzieeaiu miesecy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku byly nagpujace:
Bilans zamknigcia na

dzien
Bilans otwarcia na dzia Przeniesione do 30 wrzenia 2013
W tysizcach ztotych (PLN) 1 stycznia 2013 roku wyrobéw gotowych Zwiekszenia roku
Wydatki zwigzane z zakupem gruntu 369,211 (17,527) 2,635 354,319
Koszty prac budowlanych 64,598 (48,500) 59,959 76,057
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwole 20,300 (2,019) 4,315 22,596
Koszty finansowania zewtrznegd" 69,839 (4,475) 10,862 76,226
Pozostate 3,144 (1,069) 1,594 3,669
Produkcja w toku 527,092 (73,590) 79,365 532,867
Bilans zamknigcia na
Bilans otwarcia na dzia Przeniesione z Ujete w sprawozdaniu z dzien 30 wrz&nia
W tysizcach ziotych (PLN) 1 stycznia 2013 roku produkcji w toku catkowitych dochodéw 2013 roku
Wyroby gotowe 142,557 73,590 (131,002) 85,145
Odpis aktualizujacy ujety w sprawozdaniu z Bilans zamknigcia na
Bilans otwarcia na dzie catkowitych dochodéw dzien 30 wrz&nia
W tysizcach ziotych (PLN) 1 stycznia 2013 roku Zwiekszenie Wykorzystanie 2013 roku
Odpis aktualizugcy (1,569) - 844 (725)
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwdch wartdci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
odzyskiwalnej netto 668,080 617,287

(1) Koszty finansowania zewtnznego g kapitalizowane w warkei zapasow tywajc sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysé@ko
8.01%.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 32
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Nota 9 — Zapasy (c.d.)

Zmiany w pozycji zapasy w okresie dzieeaiu miesecy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku byly nagpujace:

Bilans otwarcia

Przeniesione do Przeniesione do Bilans zamkniecia

na dzien rzeczowych wyrobow na dzien
W tysiycach ztotych (PLN) 1 stycznia 2012 aktywow trwatych gotowych Zwiekszenia 30 wrzesnia 2012
Wydatki zwgzane z zakupem
gruntu 399,143 (55) (25,434) 19,731 393,385
Koszty prac budowlanych 104,839 (122) (64,459) 104,275 144,533
Koszty planowania i
uzyskiwania pozwole 21,872 (5) (2,815) 4,119 23,171
Koszty finansowania
zewrgtrznego® 61,438 (13) (4,466) 13,934 70,893
Pozostate 3,627 2) (1,564) 2,196 4,257
Produkcja w toku 590,919 (197) (98,738) 144,255 636,239
Ujete w Bilans zamkniecia
Bilans otwarcia sprawozdaniu z na dzien
na dzien Przeniesione z catkowitych 30 wrzesnia 2012
W tysizcach zlotych (PLN) 1 stycznia 2012 roku produkcji w toku dochodow roku
Wyroby gotowe 40,497 98,738 (59,729) 79,506

Odpis aktualizujacy ujety w Bilans zamkniecia

Bilans otwarcia sprawozdaniu z catkowitych dochodéw na dzien
na dzien 30 wrzesnia 2012

W tysizcach ziotych (PLN) 1 stycznia 2012 roku Zwiekszenie Wykorzystanie roku
Odpis aktualizugcy® (99) (2,395) 1,552 (942)
Razem zapasy wycenione
wedtug nizszej z dwéch
wartosci: kosztu wytworzenia
lub wartosci odzyskiwalnej
netto 631,317 714,803

1) Koszty finansowania zewirznego g kapitalizowane w wark@i zapaséw tywajc sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wys@ko

9.15%.

2) W trakcie dziewiciu miesgcy zak@czonych dnia 30 wrZeia 2012 w rezultacie analizy wasto sprzeday netto projektu Constans
zostat utworzony odpis aktualizay w wysokéxi 2,395 tysicy ztotych.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Nota 9 — Zapasy (c.d.)

Zmiany w pozycji zapasy w roku zakezonym dnia 31 grudnia 2012 roku byly rgsijgce:

Przeniesione do Bilans
Bilans otwarcia rzeczowych Przeniesione do zamknigcia
na dzien wyrobow na dzien 31
W tysizcach ziotych 1 stycznia 2012 gotowych Zwiekszenia grudnia 2012
Wydatki zwigzane z zakupem gruntu 399,143 (84) (51,210) 21,362 369,211
Koszty prac budowlanych 104,839 (246) (175,180) 135 64,598
Koszty planowania i uzyskiwania 21,872 (10) (7,454) 5892 20,300
pozwoler
Koszty finansowania zewtrznego® 61,438 (22) (9,914) 18,337 69,839
Pozostate 3,627 4) (4,360) 3,881 3,144
Produkcja w toku 590,919 (366) (248,118) 184,657 527,092
Ujete w Bilans
Bilans otwarcia sprawozdaniu z zamknigcia
na dzien Przeniesione z catkowitych na dziea 31
W tysizcach ziotych 1 stycznia 2012 produkcji w toku dochodow grudnia 2012
Wyroby gotowe 40,497 248,118 (146,058) 142,557
. . Odpis aktualizujacy ujety w sprawozdaniu Bilans
Bilans otwarcia z catkowitych dochodéw zamknigcia
na dziei na dzien 31

W tysizcach ziotych 1 stycznia 2012 Zwiekszenie Wykorzystanie grudnia 2012
Odpis aktualizugcy® (99) (4,957) 3,487 (1,569)
Razem zapasy wycenione wedtug

nizszej z dwdch wartdci: kosztu

wytworzenia lub wartosci

odzyskiwalnej netto 631,317 668,080

(1) Koszty finansowania zewtnznego 8 kapitalizowane w warkei zapasow tywajgc efektywnej stopy kapitalizacji w wysétid.2%.

(2) W trakcie roku zakirzonego dnia 31 grudnia 2012 w rezultacie analiayt@fci sprzeday netto projektu Constans zostat utworzony odpis
aktualizujcy w wysokexi 4,957 tysicy ztotych.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 34
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Nota 10 — Obligacje 0 zmiennym oprocentowaniu

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji @ujgo zmiennym oprocentowaniu w okresie dzigi
mieskcy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku, w roku zakezonym dnia 31 grudnia 2012 roku oraz w okresie
dziewieciu miesecy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku:

W okresie 9 miesgcy W okresie 9 miesgcy
zakonczonym dnia 30 Za rok zakonczonym dnia 30
wrze$nia 2013 zakonczony dnia wrze§nia 2012
(poddane przeghdowi/ 31 grudnia 2012 (poddane przegidowi/

W tysizcach ziotych niebadane) (badany) niebadane)
Bilans otwarcia 88,413 87,847 87,847
Wykup obligacji (serii A'i B) (66,840) - -
Wptywy z obligacji (serii C, D i E) 116,300 - -
Koszt emisji (2,978) - -
Zamortyzowany koszt emis;ji 905 576 431
Odsetki naliczone 6,244 8,262 6,204
Splata odsetek (4,905) (8,272) (4,112)
Bilans zamkniecia 137,139 88,413 90,370
Bilans zamkniecia obejmuje:

Zobowigzania krotkoterminowe 23,582 1,657 3,759
Zobowigzania diugoterminowe 113,557 86,756 86,611
Bilans zamkniecia 137,139 88,413 90,370

Na dziéh 30 wrz&nia 2013 roku, 31 grudnia 2012 roku oraz 30 vmie 2012 wszystkie kowenanty dotyce
obligacji o zmiennym oprocentowanig spetnione.

Seria A i Seria B:

Dnia 14 czerwca 2013, Spétka nabyta 4,634 obligseijii A o nominalnej wartei 10,000 ztotych kada oraz 2,050
obligacji serii B o wartéci nominalnej 10,000 ziotych kda, umarzajc w ten sposéb obligacje o zmiennym
oprocentowaniu wyemitowane w kwietniu 2011 rokugtarg kwote 66,840 tysicy ziotych.

Data wymagalnéci oraz warunki pozostatych obligacji 0 zmiennymragentowaniu zostaty zaprezentowane w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowynokazakaiczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

Seria C i Seria D:

Dnia 14 czerwca 2013 roku Spoétka wyemitowata 83,5080gacji serii C oraz 23,550 obligacji serii Dtgcznej
wartasci nominalnej i cenie emisyjnej 107,050 ey ztotych. Warté¢ nominalna jednej obligacji jest réwna cenie
emisyjnej i wynosi 1 tygc ziotych. Obligacje serii C zostarwykupione dnia 14 czerwca 2017 roku, natomiast
obligacje serii D zostarnwykupione dnia 14 czerwca 2016 roku. Wykupdej obligacji nasipi poprzez zaptatkwoty
réwnej wartdci nominalnej obligacji. Obligacjeasoprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowtglasej w
oparciu o stawk WIBOR dla depozytow szeiomiestcznych i mate okreslong w warunkach emisji. Terminy
ptatncici odsetek & poétroczne i przypadajw czerwcu i w grudniu. Warunki emisji obligacjizawidup ponadto
postanowienia dotygee wczéniejszego wykupu obligacji nagdanie obligatariuszy przed dniem wykupu w
przypadku zaistnienia zdarzekrelonych w warunkach emisji obligacji danej seriitytn niezachowanie wskaikéw
finansowych na ok&onym poziomie, ograniczenia dotyce inwestycji w nieruchomdci gruntowe o
nieuregulowanym statusie oraz ograniczenia datgzawierania transakcji z podmiotami pgeeinymi.

Obligacje serii D g obligacjami niezabezpieczonymi, natomiast obligasgrii C § zabezpieczone hipotghkaczrg do
kwoty 100.200 tysicy ztotych ustanowianprzez podmioty zafme Spoiki. Ponadto stosunek wadionieruchoméci
stanowacych zabezpieczenie do waitonominalnej wyemitowanych obligacji nie powinispac¢ ponizej 90%.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujagca jest wersja angielska.
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Nota 10 — Obligacje o zmiennym oprocentowaniu (c.d.

Seria E:

Dnia 15 lipca 2013 roku Spotka wyemitowata 9,250igazji serii E 0 §cznej wartéci nominalnej 9,250 tyscy
ztotych. Warté¢ nominalna jednej obligacji jest rowna cenie emmisyji wynosi 1 tysic ztotych. Obligacje serii E
zostan wykupione dnia 15 lipca 2016 roku. Obligacjeoprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowsjlaise]

w oparciu o stawk WIBOR dla depozytow szeiomiesitcznych i mate okreslong w warunkach emisjiTerminy
ptatncici odsetek g poétroczne i przypadajw styczniu i w lipcu. Warunki emisji obligacji pgwidujg ponadto
postanowienia dotygze wczéniejszego wykupu obligacji nagdanie obligatariuszy przed dniem wykupu 15 lipca
2016 w przypadku zaistnienia zdatizekreslonych w warunkach emisji obligacji danej serii,tym niezachowanie
wskaznikéw finansowych na okéonym poziomie, ograniczenia dotycze inwestycji w nieruchondai gruntowe o
nieuregulowanym statusie oraz ograniczenia datgzawierania transakcji z podmiotami pgmeinymi.

Warunki dotyczace wskanikéw finansowych dla serii C, D oraz E:

Na podstawie warunkéw dotygzych obligacji w kadym okresie sprawozdawczym Spétka powinna testowa
wskaznik stosunku zaditenia netto do kapitatéw wiasnych (dalej ,wskik” lub ,wskaznik zadlzenia netto”).
Wskaznik nie powinien przekroczy60%, jednake jesli podczas okresu sprawozdawczego Spétka wyptasidbnd:

lub przeprowadzi wykup akcji wkasnych wsgkik nie powinien przekroczy50%.

Dlug netto— oznaczaakczr skonsolidowasn wartds¢ bilansovy kredytéw i payczek pomniejszano skonsolidowan
wartas¢ srodkow piengznych i ekwiwalentowsrodkow piengznych oraz krétkoterminowych depozytéw bankowych —
zabezpieczonych.

Kapitat — oznacza skonsolidowanwartas¢ bilansows kapitatdw przypadapych na akcjonariuszy jednostki
dominugcej pomniejszom o warta¢ aktywdw niematerialnych (z wytzeniem wszystkich aktywdéw finansowych i
naleznosci), w tym w szczeg6lnwi (i) wartasci niematerialne i prawne, wakofirmy oraz (ii) aktywa stanowce
odroczony podatek dochodowy zmniejszone o wartezerw utworzonych z tytutu podatku odroczonegaonpke,
zakladajc, ze saldo tych dwodch waroi jest dodatnie. 38 saldo aktywdw i rezerw z tytutu odroczonego pilda
dochodowego jest ujemne, korekta, o ktérej mowaunkpie (i), powinna wynosio.

Okres sprawozdawczyrezpoczyna siod drugiego kwartatu 2013 roku — oznacza to kvliaytakres sprawozdawczy,
w odniesieniu do ktérego wskaik zadhzenia netto dla Grupyeldzie testowany, podczas gdy ,okres sprawozdawczy’
oznacza pojedynczy okres sprawozdawczy, to znaazaykkwartat kalendarzowy.

Tabela przedstawigga wskanik zadhzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 wrze&nia 2013
W tysizcach ztotych (PLN)

Dlug netto 126,627
Kapitat 464,436
Wskaznik Zadtu zenia Netto 27.3%

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujagca jest wersja angielska. 36
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Nota 11 — Zabezpieczone kredyty bankowe

Nastpujace dtugoterminowe i krétkoterminowe kredyty bankomastaty otrzymane i sptacone w okresie dzoiwi
mieskcy zakaczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku, w roku zakezonym dnia 31 grudnia 2012 oraz w okresie
dziewieciu miesicy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku:

W okresie 9miesiecy W okresie 9miesigcy
zakonczonym dnie  Za rok zakonczony dnia 3: zakonczonym dnie
30 wrzesnia 2013 roku grudnia 2012 30 wrzesnia 2012 roku
(poddane przeghdowi/ (badany) (poddane przegidowi/
W tysicach ziotych niebadane) niebadane)
Bilans otwarcia 105,212 117,711 117,711
Otrzymane kredyty bankowe 16,568 36,750 24,141
Splacone kredyty bankowe (72,266) (48,442) (26,656)
Optaty bankowe (141) (1,426) (1,270)
Rozliczenie optat bankowych 795 778 339
Odsetki naliczone/zaptacone netto (96) (159) (41)
Bilans zamkniecia 50,072 105,212 114,224
Bilans zamkniecia, w tym:
Zobowigzania krotkoterminowe 34,736 65,319 84,769
Zobowizania diugoterminowe 15,336 39,893 29,455
Bilans zamkniecia 50,072 105,212 114,224

Daty wymagalnéci kredytow bankowych zostaty wykazane w rocznyrarslolidowanym sprawozdaniu finansowym
za rok zakaczony dnia 31 grudnia 2012 roku. ¥$zas¢ kredytow bankowych, ktérych terminy sptaty przypacha
rok 2013, zostanie prolongowana do roku 2014 ofd52natomiast ¢&¢ z nich Zarzad planuje sptac¢i Szczegdtowe
informacje zostaty zawarte w nocie 17 ,Zdarzeni&rakcie okresu” (,Kredyty bankowe”) oraz w nocie J&larzenia
po dniu bilansowym” (,Kredyty bankowe").

Na dziex 30 wrzénia 2013 roku, 31 grudnia 2012 roku oraz 30 vmize 2012 roku wszystkie kowenanty dotyce
kredytow bankowychssspetnione.

Nota 12 — Podatek dochodowy

Za okres 9 Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesiecy Za okres 9 miesgcy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2013 2013 2012 2012
(poddane (niepoddane (poddane (niepoddane
przegladowi / przegladowi/ przegladowi / przegladowi/
W tysizcach zlotych (PLN) niebadane) badaniu) niebadane) badaniu)
Podatek dochodowy bigacy/(korzys¢) 69 29 32 33
Podatek odroczony/(korz¢)
Powstanie i odwrdcenie zdic przegciowych (6,215) (5,584) 923 775
Straty podatkowe do rozliczenia 5,397 5,119 (2,214) (1,246)
Razem podatek odroczony/(korzg¢) (818) (465) (1,291) (471)
Razem podatek dochodowy/(korz§€) (749) (436) (1,259) (438)

Korzys¢ podatkowa za okres dziesgiu miesécy zakaiczonych dnia 30 wrZaia 2013 roku oraz dnia 30 wirga
2012 roku wynika z wpia aktywéw podatkowych. Rozpoznanie aktywa podatdgo bylo mdaliwe dzieki

restrukturyzacji organizacyjnej w ramach Grupy,rat@pozwolita Spéice na wykorzystanie strat podatkzw co do
ktorych wczéniej Spotka nie zaktadata rowosci wykorzystania.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujagca jest wersja angielska.
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Nota 13 — Zobowjzania inwestycyjne, nalénosci oraz zobowizania warunkowe

(i) Zobowiazania inwestycyjne:

skonsolidowanego

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do gtéwnych endwcow z tytutu ustug budowlanych przedstawia

tabela poniej:

Na dziea 30

wrzesnia 2013

W tysicach ztotych (PLN) poddane przegadowi/ niebadane)

Na dzié 31 grudnia 2012
(badane)

Chilli ll - 2,201
Chilli 11 6,006 -
Espresso | 4,908 25,514
Espresso Il 28,761 -
Mtody Grunwald | 10,296 24,995
Naturalis 11l - 2,972
Sakura ll - 4,206
Sakura Ill 31,695 -
Verdis Il 4,024 13,889
Total 85,960 73,777

(i) Naleznosci warunkowe wynikajace z podpisanych przedwspnych umow sprzeday:

Tabela poriej przedstawia kwoty, ktore Grupa powinna otrzynual klientéw, na podstawie podpisanych umoéw
sprzeday lokali tj. spodziewane ptatdoi na podstawie podpisanych uméw z klientami da @ wrzénia 2013 roku
po odliczeniu kwot otrzymanych do daty bilansowkjéfe @ prezentowane wrédrocznym skonsolidowanym

sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako zaliczkzgimane):

Na dziea 30
wrzesnia 2013

Na dzié 31 grudnia 2012

W tysicach ztotych (PLN) (poddane przegidowi/ niebadane) (badane)

Chilli 1 & 11 3,286 1,430
Constans 4,085 1,831
Espresso | 23,295 16,950
Espresso Il 2,069 -

Gemini ll 1,787 8,663
Impressio | 824 1,458
Mtody Grunwald | 9,248 5,868
Naturalis I, 1l & llI 3,405 3,257
Panoramika | 942 1,864
Sakural &1l 6,269 12,002
Sakura lll 1,989 -

Verdis | 2,798 6,215
Verdis Il 10,505 5,428
Verdis Il 1,702 -

Razem 72,204 64,966

(iif) Zobowi gzania inwestycyjne — zakup gruntu:

W czerwcu 2012 roku Grupa zawarta z osobami pryymatrprzedwsipng umowe zakupu gruntu o powierzchni
118,400 rA zlokalizowanego w Warszawie, w dzielnicy Mokotgwzy ulicy Jéminowej. Zawarcie finalnej umowy
zakupu i przeniesienie prawa wiascionieruchoméci przewidziane jest na pierwgspotowe 2014 roku. Ostateczna

ptatnc¢ wyniesie 62 min ziotych.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Informacje objasniajace do s$rodrocznego skroconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego
Nota 13 — Zobowjzania inwestycyjne, nalénosci oraz zobowhzania warunkowe(c.d.)

(iv) Zobowigzania warunkowe:
Nie wystpity.

Nota 14 —Zarzdzanie ryzykiem finansowym

(i) Czynniki ryzyka finansowego

Przez swaqj dziatalng¢ Grupa jest natana na réanego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (wntyyzyko
rynku nieruchoméci i ryzyko stép procentowych); ryzyko kredytowenjzyko plynndci. Srédroczne skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiesaystkich informacji dotyegych zarzdzania ryzykiem
finansowym oraz wszystkich ujawmievymaganych dla rocznych sprawoadmansowych i powinno byanalizowane
wraz ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowynpra rok zakaczony dnia 31 grudnia 2012 roku (Nota 36).
Od kaca roku finansowego nie bylo zmian w strukturzeallrizaradzania ryzykiem ani wzadnych zasadach
zarzdzania ryzykiem.

(i) Ryzyko ptynnosci

W poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2012 roku, w oleedzieweciu miesécy zakaiczonym dnia 30 wrZmia 2013
roku, nie wysipity istotne zmiany w umownych niezdyskontowanyctzgptywach pieriznych dla zobowizan
finansowych, z wyjtkiem nowych kredytéw oraz sptaty innych, jak opisav notach 10 i 11.

(i) Ryzyko rynkowe (ryzyko zmiany cen)

W okresie dziewdciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku Grupa nie byta naoda na ryzyko zmiany
cen rynkowych i nierynkowych papieréw waitowych poniewa nie posiadata ich w swoim portfelu.

(iv) Szacowanie wartéci godziwej

W okresie dziewiciu mies¢cy zakaiczonym dnia 30 wramia 2013 roku nie nagtity istotne zmiany w otoczeniu
biznesowym i ekonomicznym Grupy, ktére miatyby wptpa warté¢ godzing aktywow finansowych, nieruchorsi
inwestycyjnych oraz zobowaan finansowych znajdggych se w jej portfelu.

Nieruchom@¢ inwestycyjna wyceniana jest wedtug waro godziwej wyznaczonej przez Zadz Dodatkowo
przeprowadzono zewtrzrng wycere w okresie dziewdciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 wramia 2013 roku, ktéra
nie byta nksza nk wartas¢ bilansowa.

(V) Ryzyko stopy procentowej

Wszystkie kredyty i poyczki Grupy opartego zmienm stog procentow, co wize st z ekspozyegj na ryzyko zmian
w przeptywach piegiznych, w zwjzku ze zmianami stép procentowych.

Nota 15 — Transakcje z podmiotami powgzanymi

W okresie dziewiciu miesecy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku nie wyspity transakcje i salda z podmiotami
powigzanymi inne ni te ujawnione w skonsolidowanym sprawozdaniu fioansn Grupy za rok zakezony dnia 31
grudnia 2012 roku.

Nota 16— Trwata utrata wartosci i rezerwy

W okresie dziewdiciu miesgcy zakaiczonym 30 wrzénia 2013 oraz analogicznym okresie zadapnym 30 wrzénia
2012 roku nie wygpita zadna istotna utrata wasto.

W okresie dziewiciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku oraz okresie dziewiu miesgcy
zakaczonym dnia 30 wrzmia 2012 roku nagpity nastpujace ruchy netto w poziomie rezerw Grupy:

- Rezerwa z tytutlu odroczonego podatku dochodowegokresie dziewgiciu miesecy zakaczonym dnia 30
wrzesnia 2013 roku miato miejsce zmniejszenie rezerwiego tytutu w kwocie 3,643 tysiy ztotych (w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 wrzmia 2012 roku odnotowano spadek w wysaka@59 tysécy
ztotych).

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 39
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Nota 17 — Zdarzenia w trakcie okresu

Zakup ziemi

W okresie dziewiciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 wrzmia 2013 roku Grupa nie dokonata zakupu ziemi.
Kredyty bankowe

W czerwcu 2013 roku Spétka zawarta aneksy do umdadykowych o 4cznej wartéci 39.7 min zlotych z Bankiem
BZ WBK. Zgodnie z tréciag anekséw odpowiednie nieprzekraczalne terminy gmaiszczegolnione w odpowiednich
Umowach Kredytowych zostaly przesetiei z dnia 1 lipca 2013 roku na dzi@ wrzeénia 2013 roku. We wrZaiu
Spoétka zawarta kolejne aneksy przesuwajpowysze terminy sptaty do kea listopada 2013 roku. Jednog@zie
Spoéika jest zaangawana w rozmowy z Bankiem BZ WBK dotygz finansowania jednego z projektow mieszkalnych
w Warszawie realizowanego przez jedre spotek zalaych (projekt ,Tamka”). Trwaj rowniez rozmowy na temat
ostatecznych warunkéw oraz termindw zapadan@redytow, ktorych terminy sptaty zostaly przedine. Zarzd
spodziewa s, ze warunki przysztego finansowania spotek zajeh zostam uzgodnione z bankiem BZ WBK
réwnoczénie z warunkami kredytu budowlanego na wspomnianyjegt mieszkaniowy, a odpowiednie umowy
kredytowe zostanzawarte z Bankiem BZ WBK do koa listopada 2013 roku. W edizyczasie w lipcu 2013 roku
Spotka zdecydowala sisptact czs¢ kredytu w kwocie 11.4 min ztotych, ya na dzié@ 30 wrzénia fgczna kwota
kredytu udzielonego przez BZ WBK wynosita 28.3 relotych.

W sierpniu 2013 roku Spotka zawarta aneksy do urkdedytowych z bankiem Millenniumy¢znej wartgéci 8.8 min

ztotych. Zgodnie z tieia aneksow czé¢ kredytu wynoszca 2.4 min ztotych zostata sptacona a splata paast 6.4

min zlotych zostala przesuta na lipiec 2014.

W sierpniu 2013 Spétka zawarta umowy kredytu z AlRank S.A. w zwizku z realizag przez Spotk projektu

mieszkaniowego o nazwie Moko przy ulicy MagazynowejVarszawie. Umowy kredytu przewidujdzielenie przez
bank finansowania na pokrycie kosztow budowy oragaiowe refinansowanie kosztow zakupu gruntu gczwhej

kwoty 57,5 min zi. Zgodnie z zawartymi Umowami Kyéa ostateczny termin sptaty Kredytéw zostat ustglma

31maja 2016r.

Obligacje

Dnia 14 czerwca 2013 roku Spotka wyemitowata 83,800gacji serii C oraz 23,550 obligacji serii Dtgcznej
wartasci 107.050 tysicy ztotych. Zakupiono tale 4,634 obligacji serii A o warfoi nominalnej 10 tygcy zlotych za
jedma obligacj oraz 2.050 obligacji serii B o wakm nominalnej 10 tysicy ztotych za jedmobligacg. Laczna warté¢

zakupionych obligacji wyniosta 66.840 tysé ztotych. Dodatkowe informacje znajglgje w Nocie 10.

Dnia 15 lipca 2013 roku Spétka wyemitowata 9,250igalzji serii E o 4cznej wartéci nominalnej 9,250 tyscy
zlotych. Warté¢ nominalna jednej obligacji jest réwna cenie emmsyji wynosi 1 tysic ztotych. Obligacje serii E
zostan wykupione dnia 15 lipca 2016 roku. Obligacjeoprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowajlase]
w oparciu o stawk WIBOR dla depozytéw szeiomiestcznych i make okreslong w warunkach emisji. Warunki
emisji obligacji przewidy ponadto postanowienia dotyce wczéniejszego wykupu obligacji nazgdanie
obligatariuszy przed dniem wykupu 15 lipca 2016 neypadku zaistnienia zdanzekreslonych w warunkach emisji
obligacji danej serii, w tym niezachowanie wshikéw finansowych na okébonym poziomie, ograniczenia dot.
inwestycji w nieruchoméei gruntowe o nieuregulowanym statusie oraz ogeami@ dotycgce zawierania transakcji z
podmiotami powgzanymi.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujagca jest wersja angielska.
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Nota 17 — Zdarzenia w trakcie okresu (c.d.)
Rozpoczcie nowych projektow

W czerwcu 2013 roku Spotka rozpetz sprzeda lokali w nowym projekcie Sakura lll. Prace budomdazostaty
rozpoczte we wrzéniu 2013 roku. W ramach projektu Sakura Il powstah45 lokali mieszkalnych ogdznej
powierzchni 7,300 f

W czerwcu 2013 roku Spoétka rozpetz sprzeda lokali w nowym projekcie Verdis Ill. Spodziewangrmin
rozpoczcia prac budowlanych przypada na czwarty kwartdf2fbku. W ramach projektu Verdis Il powstanie 146
lokali mieszkalnych ogcznej powierzchni 7,700 m

W czerwcu 2013 roku Spétka rozpetz sprzeda lokali w nowym projekcie Espresso Il. Prace budowe zostaty
rozpoczte we wrzéniu 2013 roku. W ramach projektu Espresso Il pomsta52 lokale mieszkalne mdznej
powierzchni 7,600 f

We wrzeaniu 2013 roku Spotka rozpoga sprzedalokali i prace budowlane w nowym projekcie Chilli W ramach
projektu Chilli Il powstanie 38 lokali mieszkalnly® hcznej powierzchni 2,200 m

We wrzéniu 2013 roku Spoétka rozpoga sprzeda lokali w nowym projekcie Impressio Il. Spodziewatgrmin
rozpoczcia prac budowlanych przypada na czwarty kwartd32@ku. W ramach projektu Impressio Il powstard@ 1
lokali mieszkalnych ogcznej powierzchni 8,400 m

Ukonczone projekty

W maju 2013 roku Spéitka ukozyta prace budowlane w projekcie Sakura Il, w &tfir sktad wchodzi 136 lokali
mieszkalnych ogcznej powierzchni 8,300

W lipcu 2013 roku Spotka ukezyta prace budowlane w projekcie Chilli 1l, w ké@o sktad wchodzi 20 lokali
mieszkalnych odcznej powierzchni 1,600

W sierpniu 2013 roku Spétka ukezyta prace budowlane w projekcie Naturalis lllkiérego sktad wchodzi 60 lokali
mieszkalnych ogcznej powierzchni 3,400 m

Dywidenda

Dnia 27 czerwca 2013 roku Walne Zgromadzenie Akajuszy zatwierdzito wyptatdywidendy za rok finansowy
2012 o 4cznej wartéci 8.170.800 ziotych, 0.03 ztotych za akejwykta. Dzien dywidendy zostat ustalony na dzié
sierpnia 2013 roku, a wyptata dywidendy miata ntejdnia 20 sierpnia 2013 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Nota 18 — Zdarzenia po dniu bilansowym

Zakup ziemi
Od dnia 30 wrzénia 2013 roku Spétka nie dokonata zakupu ziemi.
Kredyty bankowe

Spétka nie zawartgadnych nowych umoéw kredytowych, ani anekséw do woeg podpisanych umoéw zadnym
bankiem od dnia 30 wrzeia 2013 roku.

Rozpoczcie nowych projektow

W pazdzierniku 2013 Spotka rozpoga prace budowlane w ramach projektu Impressio Il.
W pazdzierniku 2013 Spotka rozpoga prace budowlane w ramach projektu Verdis .

Ukonczone projekty

Od dnia 30 wrzéia2013 roku Grupa nie ukozyta budowyzadnego z realizowanych projektow.
Obligacje

Od dnia 30 wrzénia 2013 Spatka nie wyemitowata nowych obligacidrej serii.

Dnia 18 padziernika 2013 Spétka wykupita wszystkie dotychcamsvykupione, tj. 1.566 obligacje serii B.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz taiski Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektor ds. Sprzeds i Marketingu
Israel Greidinger Ronen Ashkenazi Piee Decla

Rotterdam, 5 listopada 2013

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Raport z przegladu

DO ZARZ ADU, RADY NADZORCZEJ ORAZ AKCJONARIUSZY RONSON EUROP E N.V.

Wprowadzenie

Przeprowadzimy przeghd zahczonego srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawoadani
sytuacji finansowej RONSON EUROPE N.V. (,Spoétka?)siedzila w Rotterdamie, spogdzonego na dzie
30 wrzénia 2013 roku orazrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawocadancatkowitych
dochodéw,srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawcadamizmian w kapitale wkasnym oraz
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawocadaprzeptywéw piegznych za okres dziewtiu
mieskcy zakaczony t day oraz informacji objgniajacych dosrédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Za spgizenie | prezentagj zahczonego $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodhlgdzynarodowym Standardem Sprawozdawcizo
Finansowej MSR 34 §rodroczna Sprawozdawco Finansowa”, ktory zostat zatwierdzony przez ¢Jni
Europejsk (,MSR 34"), odpowiedzialny jest Zagel Spotki. Naszym obowzkiem jest wyraz zdanie na
temat zadczonegosrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawocadaransowego na podstawie
prowadzonego przez nas przgtyl.

Zakres

Przeghd przeprowadzifimy stosownie do Midzynarodowego Standardu Ustug Przdgl 2410, ,Przegd
Srédrocznych Informaciji Finansowych Przeprowadzarnep Niezalenego Bieglego Rewidenta Jednostki”.
Przeghd srédrocznych sprawozdafinansowych ogranicza eigtownie do rozméw z pracownikami
jednostki odpowiedzialnymi za finanse i ¢gdwas¢ oraz do zastosowania procedur analitycznych iahny
procedur przegbu. Zakres stosowanych procedur w odniesieniu deghdu jest zasadniczo mniejszyzni
w przypadku badania przeprowadzonego zgodnie edMnarodowymi Standardami Rewizji Finansowej.
W rezultacie, przegt nie pozwala uzyskawystarczajcej pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore
zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zgstgawnione, w zwjzku z czym nie wydajemy opinii z
badania.

Whiosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas paegstwierdzamyze nic nie zwrécito naszej uwagi, co
kazatoby namaizi¢, ze zahczonesrdédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniadowse nie zostato
sporzdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodM&R 34.

Amsterdam, 5 listopada 2013 roku
Ernst & Young Accountants LLP
J.H. de Prie

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujagca jest wersja angielska.
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