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Informacje ogoélne
Wstep

Ronson Europe N.V. (,Spétka”), holenderska spotkayina, z siedzih w Rotterdamie, w Holandii, zostata utworzona
dnia 18 czerwca 2007 roku.

Spotka (razem ze swoimi polskimi spotkami zalgmi, ,Grupa”) prowadzi dziatalngé dewelopersk polegajca na
budowie i sprzedey lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkav budynkach wielorodzinnych, indywidualnym odbionc

na rynku polskim. Informacja o spétkach zalgch wchodzcych w skiad Grupy, ktérych dane finansowe
uwzgkdnione zostaly w niniejszym raporcie, zostata z#avar nocie 7Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Akcje Spétki notowanegsna Gietdzie Papierow Waktiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku.

Na dziex 30 czerwca 2017 roku, w zawku z umorzeniem w dniu 1 marca 2017 roku 108.3M0.4kcji wkasnych
utrzymywanych przez Spaik 66,06% akcji pozostagych w obiegu byto kontrolowanych przez Amos Luzon
Development and Energy Group Ltd. (‘A. Luzon GrupPozostatle 33,94% akcji bylo wiasoa Nationale
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny posigajo 14,6% akcji Spotki oraz pozostatych inwestqréwtym
Metlife Otwarty Fundusz Emerytalny oraz Aviva OFEiva BZ WBK. Liczba akcji utrzymywana przez inwesio
jest réwna liczbie gtosow, poniewanie zostaty wyemitowane przez Spgtkkcje uprzywilejowane. Informacje
dotyczce gtéwnych akcjonariuszy Spotki zostaly przedstensina stronie 20.

Dnia 3 sierpnia 2017 roku cena rynkowa jednej algjnosita 1,71 ziotych, da¢ w sumie kapitalizagj rynkowg
Spoikki na poziomie 280,5 min ziotych.

Informacje o Spéice

Spoéika jest déwiadczonym, dynamicznie rozwiggym sk deweloperem rozszeraaym zastg geograficzny swojej
dziatalngci w gtéwnych miastach Polski. Spétka jest przekwae korzystajc ze swoich atutéw, w tym znagzego
portfela gruntéw, utrzyma pozycjednego z wiogcych deweloperéw na polskim rynku nieruchdgianieszkalnych.
Celem Spoki jest maksymalizowanie wdndb dla akcjonariuszy poprzez ekspansiv wybranych regionach
geograficznych w Polsce, jak réwniegpoprzez tworzenie odpowiedniego portfela nieructémin pod projekty
deweloperskie. W opinii Zagdu strategia Spotki powinna pozwblna efektywne dziatanie w kontale niepewnej
sytuacji rynkowej jaka ma miejsce od kilku lat wig®. Z jednej strony polska gospodarka jawijako stabilna,
co pozytywnie rokuje sytuacji Spotki w przysén Z drugiej strony niewielkie zywienie gospodarcze w Europie,
pogorszone w ostatnim roku przez niestalditnoa Ukrainie i przez kryzys zwdany z uchogcami z Bliskiego
Wschodu, mge w dalszym @igu mi& negatywny wpltyw na polgkgospodark oraz ogolne warunki dziataléci
Spotki. W zwigzku z tym Spétka nadal realizuje stratedewelopersk ktéra pozwala na elastyczne dopasowarie si
do wspomnianych waej niepewnych warunkéw rynkowych i rozproszenie ykg poprzez: (i) dokfadne
monitorowanie swoich projektow, (ii) nabvos¢ modyfikowania liczby, rodzaju i zakresu realizoweln projektow,
oraz (iii) utrzymywanie konserwatywnej polityki insowej.

Na dzieh 30 czerwca 2017 roku, Grupa posiada 860 lokatiptaeda w trzynastu lokalizacjach, z czego 743 lokali jest
dostpnych na sprzedaw osmiu projektach bdacych w trakcie budowy na d#ie80 czerwca 2017 roku, a pozostate
117 lokali oferowanych jest w ramach projektéw jukoaczonych. Osiem projektdwebacych w trakcie budowy
obejmuje 4cznie 1.644 lokali ogcznej powierzchni 84.200 InZakaiczenie budowy 736 lokali adznej powierzchni
37.700M przewidziane jest na pozostatzes¢ 2017 roku, natomiast zakczenie budowy 908 lokali oadznej
powierzchni aytkowej 46.500 riprzewidziane jest na lata 2018 i 2019.

Ponadto Grupa jest w trakcie przygotowywania kglefn 14 projektéw o rinym stopniu zaawansowania,
obejmujcych okoto 4.134 lokali mieszkalnych gcknej powierzchni okoto 267.600°mv nastpujacych miastach:
Warszawa, Pozma Wroctaw oraz Szczecin. Grupa rozaa rozpoczcie czterech innych etapow obecnie
realizowanych projektéw obejmygych 370 lokali o 4cznej powierzchni 20.800 froraz dwéch nowych projektéw
obejmujicych 419 lokali o dcznej powierzchni 20.600 Tr(razem 789 lokali oatznej powierzchni 41.400 9 w
pozostatej cgsci 2017 roku. Jednocgeie Grupa aktywnie poszukuje nowych gruntéw podiizaeje projektow
mieszkalnych. Po zawarciu przedggiych umow zwjzanych z zakupem gruntu w celu realizacji projeltu
Warszawie (dzielnica Ursus) obejmoggo 1.600 lokali mieszkalnych, Spoétkaz jwobecnie podejmuje kroki
umazliwiajace rozpocecie budowy tego projektu w 2018 roku.

W okresie sz&iu miesécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku Grupa sprzeda®aldidali o hcznej wartdci
167,3 min ziotych (ponadto Grupa sprzedata 20 lokalagcznej wartéci 15 min ziotych w ramach projektu
zarzdzanego przez Grgp Dla poréwnania w okresie soiu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku
Grupa sprzedata 362 lokali gcknej wartéci 144,5 min ziotych.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. l
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Dywidenda

W dniu 1 marca 2017 roku, podczas Nadzwyczajnegm®ga Zgromadzenie Akcjonariuszy, Akcjonariuszeamjli
zgoct na wyptat srodrocznej dywidendy za rok finansowy 2016, zgodnienioskiem Zargdu i Rady Nadzorczej
Spotki. Srodroczna dywidenda w wysoém 14.760.974 ziotych lub 0,09 ziotych za jedakcg zwykly zostata
wyptacona w dniu 23 marca 2017 roku.

Ponadto, podczas Rocznego Walnego Zgromadzeniaodddpszy, Akcjonariusze wyrazili zgedna wyplat
ostatecznej dywidendy piernej za rok finansowy 2016, zgodnie z wnioskiem Zdwi Rady Nadzorczej Spoiki.
Dywidenda w wysoksci 16.401.081 ztotych lub 0,10 ztotych za jedrkci zwykla, z dniem dywidendy ustalonym na
3 sierpnia 2017 roku, zostanie wyptacona w dnigig€pnia 2017 roku.

Informacje o rynku

Polska gospodarka udowodnita w okresie ostatnidbutancji na rynkach europejskicke jest silna, co w paézeniu

z 0ogblnym deficytem mieszkaw Polsce (w poréwnaniu z gkiszdcia innych krajéw europejskich), wedtug oceny
Zarzdu, stwarza dobre perspektywy rozwoju na krajowymku nieruchoméci pomimo niestabilnéei rynku, ktéra
panowata na przestrzeni ostatnich dzimii lat. Wedtug Zargdu, Spoétka posiada zdoléiodostosowywania sido
zmieniapcych sé warunkéw rynkowych. Wyniki sprzedw oshgane przez Spoékw ciggu ostatnich lat (pomimo
spadku dynamiki w 2016 roku) potwierdzg@owyzsz zaleznosé.

Po gwaltownych zmianach na rynkach nieruchéhow latach 2008-2009 aktyw&® deweloperéw ulegata
spowolnieniu do 2013 roku, w ktorym to rozpekr realizac jedynie 128.000 lokali na polskim rynku. Warunki
rynkowe poprawity si juz w trakcie 2013 roku i pogavszy od roku 2014 skala dziatakod na rynku mieszkaniowym
stale r@nie. Liczba lokali wprowadzonych do realizacji praieweloperéw w ggu 2016 roku wyniosta blisko 173.000
i byla 0 3% wysza ni w 2015 roku. Co wane, liczba projektow wprowadzanych do realizacigar deweloperéw
(blisko 85.500) spadta 0 1% wagu 2016 roku, po tym jak w 2015 roku wzrosta o 24%y 2014 roku o 36%, podczas
gdy aktywna¢ indywidulanych inwestoréw wzrosta o 6%.

Jednoczénie wystpito kilka czynnikdw, ktére miaty pozytywne przefnie na sytuagjrynkows. Jednym z nich jest
rzagdowy program wspieragy mtodych ludzi pragsicych kupé swoje pierwsze mieszkanie, nazwany “Rodzina na
Swoim”, ktéry to zakaczyt sk z kaacem roku 2012, zostat zaptony nowym programem nazywanym ,Mieszkanie
dla Mtodych” (,MdM"), ktéry wszedt wzycie na pocgtku 2014 roku. Program ten wspiera rynek mieszkayiov
miastach, w ktérych cena rynkowa mieszkania jedtzaba do maksymalnej ceny kwalifikigiej mieszkania do
uzyskania dotacji (na przyktad w miastach takidh Gdaisk, £6dz i Pozna). Ponadto, w ostatnich latach Narodowy
Bank Polski utrzymywat stopy procentowe na rekordawskim poziomie (2,5% od lipca 2013 roku do virda 2014
oraz 2,0% od palziernika 2014 do marca 2015, gdy stopy procentspeslty do poziomu 1,5%). Ta zngca obnika

od 2013 roku wptygta pozytywnie na rynek lokali mieszkaniowych z dWwdpowoddw. Z jednej strony kredyty
hipoteczne staly sitansze i fatwiej dosipne dla potencjalnych nabywcéw lokali mieszkaniowye drugiej z&
zwigkszyta st aktywna¢ inwestor6w kupujcych mieszkania za gotowki szukajcych alternatywy dla
niskooprocentowanych depozytéw w bankach.

Biorgc pod uwag wszystkie te okoliczniwi, mazna stwierdz, ze rosmcy popyt w ostatnich czterech latach dogonit
poda. Wzrost rynku nieruchondei zackecit deweloperéw do rozszerzania swojej dziatétmowediug REAS (agencja
nieruchoméci zajmupca s¢ analiz polskiego rynku mieszkaniowego) w 2016 roku dewetay wprowadzili do
swojej oferty w najwgkszych polskich miastach gdej nowych mieszkaniz byli w stanie w tym czasie sprzéda
(65.000 nowych mieszkaw szdciu najwikszych miastach, w tym w Warszawie, trafito w 20b&u na rynek,
podczas gdy catkowita sprzedav tym samym okresie wyniosta 62.000 miespkalednoczé@ie liczha mieszka
znajdupcych s¢ w ofercie na koniec 2016 roku wzrosta do niemabB8, co odpowiadato 85% rocznej sprzada
ciagu poprzedniego roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 2
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Informacje o rynku (cd.)

Pomimo statego wzrostu liczby miesakaprowadzanych do sprzedaw ciggu ostatnich czterech lat, wzrost ten byt
wolniejszy ni tempo sprzedy (na koniec 2013 calkowita liczba miesakaa sprzedaw széciu najwikszych
polskich miastach wynosita 41.000 i byta o 15%w®#a ni liczba mieszka sprzedanych przez deweloperow woti
tamtego roku). To potwierdzae deweloperzy dostosovauswoje dziatania do dynamiki rynku i racjonalniesperzag
swoja ofert.

Warszawa pozostawata napmdéejszym rynkiem w Polsce w 2016 roku z ponad 28.8frzedanych lokali w tym
okresie. Liczba mieszkasprzedanych w Warszawie byta blisko o 26%@swa nk w 2015 roku. Dynamika sprzeda
w pozostatych najwkszych miastach Polski w 2016 roku byta wolniejszaw Warszawie i wynosita blisko 16%,
odwrotnie nk w 2015 roku, kiedy sprzedav Warszawie wzrosta o0 14% w poréwnaniu z 2014 goki o 25% w
pieciu najwikszych miastach Polski (w poréwnaniu do wyniku 2£2@oku).

Mimo, iz wyniki sprzeday oshgrely stosunkowo wysokie poziomy w porOéwnaniu z poprieni latami, to nie
przetazyto sie to na wzrost cen mieszkagdyz nasgpita rownowaga popytu i podga Ponadto limity cenowe natone
w rzadowym programie MDM stanowity dodatkowy czynnik prksztattowaniu cen mieszkgrzez deweloperow,
zmuszajc ich do utrzymywania cen na stosunkowo niskim poie pozwalajcym na zakwalifikowanie oferowanych
mieszka& do uzyskania doptat w ramach programu.

Pierwsze dwa kwartaty 2017 roku potwierdzity kontgng trendéw obserwowanych na rynku mieszkaniowym w5201
oraz 2016 roku. Wedlug REAS (agencja nieruch@naajmupca s¢ analiz polskiego rynku mieszkaniowego) w
szeciu najwickszych aglomeracjach w Polsce liczba sprzedanyaszkié w trakcie pierwszych szeiu miesecy
2017 roku wyniosta 36.400 lokali i byta 0 24% asya nk w analogicznym okresie ubieglego roku oraz o 12¢ps&a
niz w rekordowym drugim pétroczu 2016 roku. Liczba szieai wprowadzonych do oferty w tym okresie wyniosta
33.400, i w konsekwencji oferta deweloperow utrzwaia st ogoélnie na niezmienionym poziomie. Na koniec
czerwca 2017 roku catkowita liczba mieszkea sprzedaw széciu najwikszych polskich miastach wynosita 50.000,
w poréwnaniu do 52.700 mieszkana koniec 2016 roku oraz 48.700 mieszke koniec grudnia 2015 roku. To
potwierdza,ze deweloperzy nadal dostosowigwop dziatalng¢ do dynamiki rynku i racjonalnie zekszap swop
oferte. Jednocz@ie, zgodnie z danymi Giéwnego Wdu Statystycznego, liczba lokali, ktérych budomwzpoczto w
pierwszym potroczu 2017 roku, byla o 23%asga ni w analogicznym okresie 2016 roku. Zmiana ta bgkz¢ze
wyzsza w przypadku lokali mieszkalnych budowanych pezeda przez deweloperéw (wzrost o 26%)z niv
przypadku domow budowanych indywidualnie (wzro2086).

W obliczu przewidywanej dalszej stabifiwd stop procentowych i utrzymywania ich na relatj@vniskim poziomie w
kolejnych kwartatach, jak i kontynuacji stabilizagpspodarki w Polsce, ekonomia seowchz wspierd pozytywry
sytuacg na rynku nieruchonigi, mimo iz rzad nie zamierza wspietaoséb kupujcych pierwsze mieszkanie w takim
stopniu, w jakim miato to miejsce w ramach takiglograméw jak Rodzina na Swoim lub MDM (ktéry wygae w
2018 roku). Ogtoszony niedawno program “Mieszkdrlies” kedzie zaadresowany do tych miodych ludzi, ktorzy nie
kwalifikujg sie do uzyskania kredytéw hipotecznych z powodu nigargzajicych dochodéw. Co wcej, rad planuje

- przynajmniej na poazku programu - wdrzenie nowych projektéw mieszkaniowychsvednich i w matych miastach,
tj. na tych rynkach, ktére nie stanawdbbszaru zainteresowania najkszych deweloperéw na rynku nieruchaitio
mieszkaniowych. Dlatego #zez jednej strony wydaje i ze nowy program egdowy nie ledzie wspierat os6b
zainteresowanych kupnem ich pierwszego mieszkangtownych polskich aglomeracjach, ale z drugiepisyr nie
powinien by zrédiem (zwlaszcza w najlibzych kilku latach) bezpgoedniej konkurencji dla lideréw rynku
nieruchomeci.

Kolejne zrédto potencjalnej niepewsoi na polskim rynku mieszkaniowym jest z&ane z innymi planami polskiego
rzadu w odniesieniu do rozwanych nowych przepiséw potencjalnie wplyg@jch, medzy innymi, na prawo
budowlane i przepisy zwizane z prawem wieczystegaytkowania gruntu. Pomimage docelowo zmiany majstuzy¢
uproszczeniu procesu realizacji projektéw budowtdnyy Polsce, poagtek nowych regulacji ma skutkowa —
zwlaszcza tymczasowo — zaburzeniami i opéniami w podejmowaniu nowych projektow przez wakich
deweloperdw.

Niezaleznie od powyszych informaciji, Zara wierzy,ze wszystkie te czynniki, magapowiada dalsz dobm
koniunktue na polskim rynku nieruchondol mieszkaniowych w nadchoglzych kwartatach.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 3
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Wybrane zdarzenia w okresie sz&iu miesiecy zakaiczonym 30 czerwca 2017

A. Zakaiczone projekty

W okresie sz&iu mieseécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku Spétka niefgkgtazadnego z prowadzonych
projektow.

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody ze sprzeéa lokali mieszkaniowych ssrozpoznawane w momencie przeniesienia na napystotnych
ryzyk i korzyci zwigzanych z posiadaniem lokalu, tj. w chwili podpisamrotokotu odbioru technicznego oraz
przekazania kluczy do lokaluakzny przychdéd wykazany przez Geuw okresie sz&iu miesegcy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2017 roku wyniost 146,2 min ziotych, ypkoszcie wlkasnym sprzeda z wylgczeniem utworzonych
odpiséw aktualizyjcych na poziomie 121,0 min zlotych oraz po uwdgleniu utworzonych odpiséw aktualizajych
na poziomie 121,5 min ztotych. Przajo sie to na wynik brutto z wyjczeniem utworzonych odpiséw aktualigoych

w wysokaci 25,2 min ztotych oraz mag brutto na poziomie 17,2% oraz po uwaifieniu utworzonych odpiséw
aktualizupcych wynik brutto w wysoké&ei 24,7 min ztotych i max brutto 16,9%.

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wlasnyeslaty oraz mate brutto w okresie sZeiu miesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku w podziale nagmegodlne projekty:

Informacje o " Zysk Mar za
przekazanych lokalach Przychody” Koszty sprzeday brutto brutto
Pow.
Liczba lokali tys. tys. tys.
Nazwa projektu lokali (m?) zlotych % zlotych % zlotyc %
Espresso Il & Il 144 7.875 55.598 38,0% 45.830 37,9% 9.768 17,6%
Kamienica Jeyce 161 8.083 47.960 32,8% 44.669 36,9% 3.291 6,9%
Moko 28 2.499 20.494 14,0% 13.935 11,5% 6.559 32,0%
Miody Grunwald | & II 3 216 1.368 0,9% 1.356 1,1% 12 0,9%
Panoramika Il 9 652 2.881 2,0% 2.843 2,3% 38 1,3%
Impressio 6 402 2.483 1,7% 2.573 2,1% (90) -3,6%
Sakura 11 842 5.654 3,9% 5.290 4,4% 364 6,4%
Tamka 2 169 2.582 1,8% 1.790 1,5% 792 30,7%
Verdis 3 173 1.358 0,9% 1.070 0,9% 288 21,2%
Naturalis I, Il & Il 4 321 1.589 1,1% 1.441 1,2% 148 9,3%
Inne ™ - - 4.220 2,9% 202 0,2% 4.018 N.D
Razem /Srednia 371 21.232 146.187 100,0% 120.999 100,0% 25.188 17,2%
Odpisy
aktualizuj ace N.D N.D N.D N.D 499 N.D (499) N.D
Wyniki po
uwzglednieniu
odpiséw
aktualizuj acych 371 21.232 146.187 100,0% 121.498 100,0% 24.689 16,9%
*) Przychody rozpoznawang & momencie przeniesienia na kuppggo istotnych ryzyk i korfi z tytutu posiadania lokalu mieszkalnego tj. magtawie
podpisanego protokotu odbioru technicznego i przeké kluczy nabywcy lokalu.
**) Koszty sprzedéy 57 alokowane na poszczegdlne lokale proporcjonaloieckekiwanej catkowitej wartoi projektu.
(***) Pozostate przychody zwizane gtéwnie z optatami za ustugi zaizaniaswiadczone na rzecz wspoélnych przedsie¢ oraz projektu Nova Krélikarnia,

przychodami z wynajmu, jak rowaiee sprzedsy miejsc postojowych i komoérek lokatorskich w pktgeh zrealizowanych w poprzednich latach..

Espresso Il & 111

Budowa Il i lll etapu projektu Espresso zostataaf@kzona w maju 2016 roku i w grudniu 2016 roku. Drugizeci
etap tego projektu byt realizowany na gruncie o ieorchni 8.400 rhzlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie
przy ulicy Jana Kazimierza. Projekt Espresso lljologe dwa siedmiogirowe, wielorodzinne budynki mieszkalne, o
tacznej liczbie 141 mieszkaoraz 10 lokali komercyjnych oraz gcknej powierzchni 7.600 Projekt Espresso llI
obejmuje jeden sZeiopietrowy, wielorodzinny budynek mieszkalny, qcknej liczbie 147 mieszkai 8 lokali
komercyjnych oraz atznej powierzchni 8.500 m

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 4
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Wybrane zdarzenia w okresie sz&iu miesicy zakaiczonym 30 czerwca 2017 (cd.)
B. Wynik w podziale na projekty (cd.)

Kamienica Jeyce

Budowa ostatniego etapu projektu Kamieniczyde zostata zak@zona w grudniu 2016 roku. Projekt byt realizowany
na gruncie o powierzchni 9.6007mlokalizowanym w dzielnicy Jgce w Poznaniu przy ulicy Kocielnej. Projekt
obejmuje dziewd¢ pieciopigtrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnychagznej liczbie 290 mieszkaoraz 5
lokali komercyjnych odcznej powierzchni 15.200n

Moko

Budowa ostatniego etapu projektu Moko zostata #ekona w padzierniku 2016 roku. Projekt byt realizowany na
gruncie o powierzchni 12.200 “nzlokalizowanym w dzielnicy Mokotéw w Warszawie pralicy Magazynowe;.
Projekt obejmuje cztery siedmigfiiowe, wielorodzinne budynki mieszkalne ggnej liczbie 326 mieszkaoraz 19
lokali komercyjnych oraz atznej powierzchni 23.700m

Mitody Grunwald | oraz Il
Projekty Mtody Grunwald | oraz Miody Grunwald Il gty ukaiczone, odpowiednio, w maju 2014 roku oraz w

listopadzie 2015 roku. Projekty Miody Grunwald larll, byly realizowane na gruncie o powierzchni6DD nf
zlokalizowanym w dzielnicy Grunwald w Poznaniu prdicy Jeleniogérskiej. Projekt Mtody Grunwald lejnuje trzy
pieciopietrowe, wielorodzinne budynki mieszkalne at2nej liczbie 136 mieszkaoraz 12 lokali komercyjnych oraz
lacznej powierzchni wynoszej 8.500 m Projekt Miody Grunwald Il sktada iz trzech piciopietrowych,
wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych gcinej liczbie 132 mieszkaoraz 5 lokali komercyjnych ogéznej
powierzchni 8.200 f

Panoramika Il
Budowa Il etapu projektu Panoramika zostata aakona w lipcu 2016 roku. Drugi etap tego projekgtirealizowany

na gruncie o powierzchni of 4.80F miokalizowanym w Szczecinie przy ulicy Bskiej i jest kontynuagj projektu
Panoramika |. Projekt obejmuje jedednuopictrowy wielorodzinny budynek mieszkalny acknej liczbie 107
mieszka i powierzchni catkowitej 5.900

Impressio
Budowa ostatniego etapu projektu Impressio, zosiktczona w lipcu 2015 roku. Inwestycja byla realizowara

gruncie o powierzchni 14.500°mlokalizowanym w dzielnicy Grabiszyn we Wroctawitzy ulicy Rymarskiej. Projekt
sktada s} z ddmiu trzypietrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych ggznej liczbie 202 mieszkaoraz 4
lokali komercyjnych odcznej powierzchni 12.900n

Sakura
Budowa ostatniego etapu projektu Sakura zostalanzakna w lipcu 2015 roku. Inwestycja byta realizowwama

gruncie o powierzchni 21.000 mpotazonym w Warszawie przy ulicy Kiobuckiej. Projekt aélh s¢ z czterech
dzieskciopigtrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych gcanej liczbie 488 mieszkaoraz 27 lokali
komercyjnych odcznej powierzchni 30.300m

Tamka
Budowa projektu Tamka zostata zakaona we wrz@iu 2015 roku. Inwestycja zostata zrealizowana nmgie o

powierzchni 2.500 fzlokalizowanym w dzielnicySrédmieicie przy ulicy Tamka w centrum Warszawy. W ramach
projektu Tamka powstat jeden siedmigtppwy wielorodzinny budynek mieszkalny obejmpy 60 lokali mieszkalnych
oraz 5 lokali komercyjnych a¢znej powierzchni 5.500

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 5
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Wybrane zdarzenia w okresie sz&iu miesicy zakaiczonym 30 czerwca 2017 (cd.)

B. Wynik w podziale na projekty (cd.)

Verdis

Budowa ostatniego etapu projektu Verdis, zostatlenckona s w pazdzierniku 2015 roku. Projekt Verdis zostat
zrealizowany na gruncie o powierzchni 16.400 injest zlokalizowany w dzielnicy Wola w Warszawiezy ulicy
Sowinskiego. Projekt sklada esiz aédmiu dziesgciopigtrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych azznej
liczbie 418 mieszk@oraz 23 lokali komercyjnych adznej powierzchni 26.100m

Naturalis I, Il oraz 11l

Budowy projektow Naturalis I, Il i lll zostaty ukgzone w grudniu 2012, sierpniu 2012 i sierpniu 26di.1. Projekty
Naturalis I, Il i Ill zostaly zrealizowane na obsze 11.800 rh zlokalizowanym w tomiankach koto Warszawy.
Projekty Naturalis I, 11 i lll obejmuyj jeden trzypitrowy, wielorodzinny budynek mieszkalny gcknej liczbie 52
mieszka i tacznej powierzchni 2.900 Toraz dwa trzypitrowe wielorodzinne budynki mieszkalne, z ktéryctdy w
sumie liczy 60 mieszkao lacznej powierzchni 3.400

Pozostate

Pozostate przychodyaszwigzane gtownie z optatami za ustugi zgdzania $wiadczone na rzecz wspélnych
przedsgwzie¢ oraz projektu Nova Krélikarnia, przychodami z wyma, jak réwnie ze sprzeday miejsc postojowych

i komorek lokatorskich w projektach zrealizowanyelpoprzednich latach.

C. Lokale sprzedane wggju okresu
Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat callepwidzby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkath, dla
ktérych Spotka podpisata z klientami przedypst; umowe sprzeday) w okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2017 roku:

Lokale sprzedane w

Lokale sprzedane okresie 6 miesjcy Lokale dosipne do
do dnia zakonczonym dnia sprzedazy na dzien

Nazwa projektu Lokalizacja 31 grudnia 2016 30 czerwca 2017 30 czerwca 2017 Razem
Espresso Il & 111 Warszawa 284 17 5 306
Espresso V" Warszawa 64 58 24 146
City Link | /™) Warszawa 264 44 14 322
City Link 11 ¢ Warszawa 95 62 32 189
Miasto Moje I” Warszawa 39 53 113 205
Miody Grunwald | & 11©) Pozna 251 6 28 285
Miody Grunwald 111¢” Pozna 33 25 50 108
City Link 111 ¢ Warszawa - 17 351 368
Vitalia 1 Wroctaw 29 46 64 139
Chilli Iv Pozna 6 1 38 45
Panoramika If? Szczecin 90 7 10 107
Panoramika 111 Szczecin 14 51 57 122
Moko ) Warszawa 276 16 53 345
Kamienica Jeyce® Pozna 274 20 1 295
Tamka" Warszawa 64 1 - 65
Verdis® Warszawa 430 9 441
Sakura” Warszawa 498 12 5 515
Naturalis I, 1 & 111 ©) Warszawa 171 - 1 172
Impressid” Wroctaw 204 2 1 207
Pozostate projekty 1 (1) 4 4
Razem 3.087 439 860 4.386

*) Informacje dotyeze zakdczonych projektéw zostaly opisane wscz “Wybrane zdarzenia w okresie sz mies¢cy zak@czonym dnia 30 czerwca 2017 roku —

sekcja B. Wynik w podziale na projekty” (strony)4-6

**) Informacje dotyczce biggcych projektow zostaly zawarte wedad “Prognozy dla pozostatej e#ci roku 2017” —B. Bieigce projekty w trakcie budowy”

(strony 15-17).

(**)  Projekt jest prezentowany Wrédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozd@nan§owym jako inwestycja we wspoélne przedsicie; udziat Spétki
wynosi 50%.

(****) Poprzednia nazwa Skierniewicka bis, Spotkaspada w nim 100% udziatow.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 6
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Wybrane zdarzenia w okresie sz&iu miesicy zakaiczonym 30 czerwca 2017 (cd.)

C. Lokale sprzedane wgju okresu (cd.)

Ponizsza tabela przedstawia dalsze informacje na teaikowitej liczby sprzedanych lokali (tzn. lokaliladktorych
Spotka podpisata z klientami przedemsta umowe sprzeday), czyli powierzchni (w nf) sprzedanych lokali oraz
wartas¢ netto (bez podatku VAT) wynikaga z przedwsipnych uméw sprzeds (wigczapc miejsca parkingowe oraz

komorki lokatorskie) zawartych w okresie &ziet miesécy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku:

Lokale sprzedane w okresie 6 miegty zakaiczonym dnia
30 czerwca 2017 roku

Warto $¢
przedwstgpnych
Liczba Powierzchnia umoéw sprzeday
Nazwa projektu Lokalizacja lokali lokali (m?) (w tysigcach ziotych
Espresso Il & 111 Warszawa 17 1.308 9.266
Espresso V" Warszawa 58 3.119 23.328
City Link | ¢ Warszawa 44 2.072 18.877
City Link 11 ¢/ Warszawa 62 2.655 25.384
Miasto Moje |7 Warszawa 53 2.587 14.785
Miody Grunwald | & 11©) Pozna 6 532 3.324
Miody Grunwald 111" Pozna 25 1.337 7.845
City Link 1l ¢/ Warszawa 17 802 7.590
Vitalia 1 Wroctaw 46 2.232 12.009
Chilli Iv Pozna 1 64 257
Panoramika If? Szczecin 7 533 2.369
Panoramika 111 Szczecin 51 2.071 9.615
Moko © Warszawa 16 1.661 13.932
Kamienica Jayce! Pozna 20 1.591 9.091
Tamka" Warszawa 1 60 977
Verdis® Warszawa 2 137 1.075
Sakurad”? Warszawa 12 923 6.239
Naturalis I, Il & 111 © Warszawa - - 264
Impressid” Wroctaw 2 237 1.602
Pozostate projekty (1) (47) (559)
Razem 439 23.874 167.270
*) Informacje dotyczce zakdczonych projektéw zostaly zawarte wsck “Wybrane zdarzenia w okresie sgei mies¢cy zak@czonym dnia 30 czerwca 2017 roku — sekcja B.

Wynik w podziale na projekty” (strony 4-6).
(**)  Informacje dotyczce bigqgcych projektéw zostaty zawarte wed@ “Prognozy dla pozostatej ezci roku 2017” — sekcja ,B. Biggce projekty w trakcie budowy” (strony 15-17).
(***)  Projekt zostat zaprezentowany Svodrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu sémgm pod pozygjinwestycje we wspoine przegsriecie. Spétka posiada w
nim 50% udziatow.
(****) Poprzednia nazwa Skierniewicka bis, Spotkaspada w nim 100% udziatow.

D. Rozpocgte projekty

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku Spétka rozplaczudove projektu City Link Il1,
ktory sktada si z 368 lokali 0 4cznej powierzchni 18.700mDodatkowe informacje na temat projektu zostalyarte
w “Prognozy dla pozostatej eici roku 2017” — sekcja ,B. Bigce projekty w trakcie budowy” (strony 15-17).

E. Nabycie gruntu

W styczniu 2017 roku Spdilka zawarta warunkowe umowpgrzeday dotyczce nabycia nieruchomoi
zlokalizowanych w dzielnicy Ursus w Warszawie i @kone umowy wspotpracy. Nieruchodwm s objete
miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego pozwala na rozwdj wielorodzinnych projektow
mieszkalnych na nieruchordmach. Przewiduje gj ze na nieruchomgi mozna wybudowa okoto 1.600 mieszka
Cena sprzeda za nabycie nieruchordo powigkszona o wart& pracy, ktdéra musi zostavykonana, by umdiwi ¢
Spéice wykonanie projektdw mieszkalnych (taka prpest odpowiedzialniTia sprzedawcéw) zostata ustalona na
poziomie 82,0 min ztotych netto pakszona o VAT naliny. Zawarcie indywidualnych, ostatecznych uméwetiah
przez transakejjest planowane etapami do grudnia 2019 roku. Spalplacita cg¢ ceny, w wysokéci 66,5 min
ztotych powekszory o VAT naleiny. Kolejne ptatnéci na poczet ceny catkowitejetty dokonywane zgodnie z
harmonogramem przgtym przez Spokk i sprzedawcéw na lata 2017 -2019. Spétka spodzmyyae pierwszy etap
projektu mieszkalnego mgjego by wybudowanym na nieruchorfmach zostanie rozpoety w pierwszym poétroczu
2018 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 7
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Informacja finansowa

Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie nEavee zawarte w  niniejszynérodrocznym raporcie
finansowym na stronach od 22 do 46, zostato siglane zgodnie z MSR RFddroczna sprawozdawcgofinansowa.
Srédroczne Skrocone Skonsolidowane SprawozdanienBavee nie zawiera wszystkich informacji i ujawhie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdaniafinansowych spoadlzonych zgodnie z
Mie¢dzynarodowymi Standardami SprawozdawéczoFinansowej (,MSSF”) i powinno &y analizowane wraz ze
Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy @da zakaiczony dnia 31 grudnia 2016, ktére zostato
sporadzone zgodnie z MSSF. Na dzigatwierdzenia niniejszeg8rodrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego, hjor pod uwag rodzaj dziatalnéci prowadzonej przez Grgp nie wystpuja
rozbieznosci pomiedzy MSSF stosowanymi przez Geypa MSSF zatwierdzonymi przez @nkEuropejsk. MSSF
zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane przeze¢ Rditdzynarodowych Standardéw Rachunkgeio
(RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacjigilizynarodowej Sprawozdawcad Finansowej (KIMSF). Dodatkowe
informacje znajdyj sic w nocie 3Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawocadrnansowego.

Omodwienie wyniku finansowego
Zysk netto przypadagy akcjonariuszom podmiotu domigopgo za okres sg&iu miesecy zakaiczony dnia
30 czerwca 2017 roku wyniést 2.675 tysi ztotych i wynikat z nagpujacych pozycji:
Za okres széciu miesiecy zakaiczony
dnia 30 czerwca
2017 2016

PLN
(w tysigcach, z wyptkiem danych na
jedna akcje)

Przychody ze sprzedpa 146.187 111.228
Koszt wlasny sprzeds (121.498) (91.359)
Zysk brutto na sprzedazy 24.689 19.869
Koszty sprzeday i marketingu (2.375) (4.088)
Koszty ogélnego zagzlu (10.003) (9.515)
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspdélnego przegsicia (507) (632)
Pozostate koszty (2.753) (1.660)
Pozostate przychody 380 373
Zyskl/(strata) z dziatalncici operacyjnej 9.431 4.347
Przychody finansowe 503 1.063
Koszty finansowe (4.307) (4.212)
Wynik operacji finansowych, netto (3.804) (3.149)
Zyskl(strata) brutto 5.627 1.198
(Podatek dochodowy)/Kor#y podatkowa (1.033) (94)
Wynik netto za okres bez udziatu akcjonariuszy mnigzao$ciowych 4.594 1.104
Akcjonariat mniejszéciowy (1.919) (381)
Zysk/(strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej 2.675 723
Zysk/(strata) netto na akci przypadajacy akcjonariuszom

podmiotu dominujgcego (podstawowy i rozwodniony) 0,016 0,003

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 8
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Omodwienie wyniku finansowego (cd.)
Przychody

taczne przychody ze sprzegawzrosty o 35,0 min ziotych (31,4%) z 111,2 mlotgth w okresie sZeiu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 do 146,2 min zlotycbknesie sz&ciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca
2017 roku, co zasadniczo jest spowodowane wzrobkteiy lokali przekazanych klientom w rozumieniuvgerzchni
(w md).

Koszt wlasny sprzedga

Koszt wtasny sprzeds wzrést o 30,1 min ztotych (33,0%) z 91,4 mIn gttt za okres sZeiu miesécy zakaiczony
dnia 30 czerwca 2016 roku do 121,5 min ztotych wesie szé&ciu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku,
co zasadniczo jest spowodowane wzrostem liczbylilpkaekazanych klientom w rozumieniu powierzchmirg?).

Marza brutto

Marza brutto za okres sgeiu miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku wyniosta 16,9% woh&,9%
w analogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2016 roku.

Koszty sprzedg i marketingu

Koszty sprzeday i marketingu spadlty o 1,7 min ziotych (41,9%) A 4nin zlotych za okres s&@u miesécy
zakaczony 30 czerwca 2016 roku do 2,4 min ztotych wesle széciu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017
roku. Spadek jest zasadniczo spowodowany tymy okresie sz&iu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017
roku Spotka rozpoeta realizac budowy 1 projektu obejmagego 368 lokali, w poréwnaniu do 7 projektow/etapow
obejmujcych 921 lokali, ktérych realizacja zostala rozptazw okresie szeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30
czerwca 2016 roku.

Koszty ogdlnego zagdu

Koszty ogdlnego zagru wzrosty o 0,5 min ziotych (5,1%) z 9,5 min zidityw okresie sZeiu miesecy zakdiczonym
dnia 30 czerwca 2016 roku do 10,0 min ziotych wesle sz&ciu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku.
Wzrost jest zasadniczo spowodowany wzrostem kosasdwg doradczych zazanymi z podejmowanymi przez Grup
réznymi inicjatywami restrukturyzacyjnymi.

Pozostate koszty

Pozostale koszty wzrosty o 1,1 min ztotych (65,8%4)7 min ztotych w okresie s&@u miesecy zakaczonym dnia 30
czerwca 2016 roku do 2,8 min ztotych w okresiesszemiesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku. Wzrost
jest zasadniczo spowodowany wzrostem kosztéw utamyanniesprzedanych lokali.

Wynik z dziatalngci operacyjnej

W wyniku czynnikébw omdéwionych powrgj wynik z dziatalnéci operacyjnej Spéiki wzrést o 5,1 min zilotych, z
poziomu zysku operacyjnego w wysadkb4,3 min ztotych za okres sziu miesgcy zakaczony dnia 30 czerwca 2016
roku do zysku operacyjnego na poziomie 9,4 minyzlotw okresie szeiu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017
roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 9
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Omodwienie wyniku finansowego (cd.)
Wynik operacji finansowych netto

Przychody i koszty finansowe s1aliczane i kapitalizowane w zakresie, w jakimzmep bezpérednio przypisé je
realizacji projektéw mieszkalnych jako ¢z kosztéw wytworzenia zapaséw. Tac¢éz przychodéw i kosztéw
finansowych, ktéra nie nie zosté zaalokowana w powagzy sposoOb, jest umowana w sprawozdaniu z catiotvit
dochoddw.

W ponizszej tabeli przedstawiono przychody i koszty firams przed kapitalizagjoraz przychody i koszty finansowe
skapitalizowane w pozycji zapasy:

Za okres széciu miesiecy zakaiczony 30 czerwca 2017
w tysigcach ziotych

Kwota Rozpoznane jako
Razem skapitalizowana przychdd lub koszt
Przychody finansowe 503 - 503
Koszty finansowe (7.803) 3.496 (4.307)
Przychody/(koszty) finansowe netto (7.300) 3.496 (3.804)

Za okres széciu miesiecy zakaiczony 30 czerwca 2016
w tysigcach ztotych

Kwota Rozpoznane jako
Razem skapitalizowana przychod lub koszt
Przychody finansowe 1.063 - 1.063
Koszty finansowe (8.186) 3.974 (4.212)
Przychody/(koszty) finansowe netto (7.123) 3.974 (3.149)

Koszty finansowe przed kapitalizacgpadty o 0,4 min ziotych (4,7%) z 8,2 min ztotyehokresie szé&iu miesecy
zakaaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku do 7,8 min ziotyghanalogicznym okresie zakczonym dnia
30 czerwca 2017 roku. Spadek ten jest zasadnicowasipwany spadkiensredniej mazy na wyemitowanych
obligacjach.

Przychody finansowe spadty o 0,6 min zlotych (52,724.,1 min ztotych w okresie s@@u miesecy zakaczonym
dnia 30 czerwca 2016 roku do 0,5 min ztotych w agialznym okresie zak@zonym dnia 30 czerwca 2017 roku.
Spadek ten jest zasadniczo spowodowany zmniejsnestenusrodkow piengznych i ich ekwiwalentdw.

Podatek dochodowy

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku wykazano koszggutu podatku dochodowego
w wysokaci 1,0 min ztotych, w poréwnaniu do kosztéw z tytygodatku dochodowego w wysako 0,1 min ziotych
w analogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2016 roku.

Akcjonariat mniejszgciowy

Akcjonariat mniejszéciowy sklada si z udzialdw akcjonariuszy mniejsmiowych w zyskach i stratach spoétki
powigzanej, ktére niegsw 100% witasnécia Spotki. W okresie szeiu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017
roku udziat akcjonariuszy mniejsmmowych w zysku wyniést 1,9 min ziotych (maj ujemny wplyw na wysoka
kapitatu przypisanego akcjonariuszom spétki domjoej), w poréwnaniu do udziatu w zyskach w wysé@id,4 min
ziotych (ujemny wplyw) w analogicznym okresie za&mwonym dnia 30 czerwca 2016 roku. Zmiana w udziatac
akcjonariuszy mniejszeiowych wynika z przychodoéw i zyskéw aghigtych w ramach projektu Espresso Ill, ktory
zostat ukaczony w grudniu 2016 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 10
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Sprawozdanie Zarzadu

Analiza wybranych pozycji Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowe]

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjémdrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawoadani
z Sytuacji Finansowej, w ktérych zaszty istotne anyi.
Na dzien 30 Na dzien 31
czerwca 2017 grudnia 2016

w tysigcach ziotych

Zapasy 509.425 574.098

Zaliczki otrzymane 62.617 100.607

Zobowizania z tytutu kredytow i pyczek
216.993 226.092

Zapasy

Wartas¢ zapasow na dzhe30 czerwca 2017 roku wyniosta 509,4 min ztotycipavéwnaniu do 574,1 min ztotych na
dzien 31 grudnia 2016 roku. Spadek wadiozapaséw wynika przede wszystkim z rozpoznanysziow sprzeds na
taczrg kwote 121,5 min ziotych. Spadek ten jestes@owo réwnowaony przez inwestycje Grupy zyzane z
bezpdrednimi kosztami budowy nadzm kwote 50,1 min ziotych.

Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzi80 czerwca 2017 roku wyniosto 62,6 min ztotych @oll00,6 min ztotych
na dzié 31 grudnia 2016 roku. Spadek ten wynika z rozpoycka przychodow ze sprzegalokali mieszkalnych w
kwocie 142,4 min zlotych g#ciowo skompensowanych zaliczkami otrzymanymi odrididw z tytutu sprzedas lokali
mieszkalnych w kwocie 104,4 min ztotych.

Zobowizania z tytutu kredytéw i piyczek

Zobowigzania krotkoterminowe i diugoterminowe z tytutu dygdw bankowych i poyczek wyniosty 217,0 min
ztotych na dzié@ 30 czerwca 2017 roku wobec 226,1 min ziotych nend31 grudnia 2016 roku. Spadek stanu
kredytow bankowych i pgyczek zasadniczo jest spowodowany efektem splaligaddj na hczrg kwote 95,5 min
zlotych oraz sptat kredytow bankowych na¢zm kwote 14,0 min ziotych. Spadek ten jest wed@ rownowaony
przez wplywy z obligacji pomniejszonych o koszty igimna Bczmg kwote 69,1 min oraz wplywy z kredytow
bankowych pomniejszonych o optaty bankowe gy kwote 31,8 milionéw zlotych. Ze wspomnianych 217,0 min
zlotych, wartd¢ 28,9 min ztotych obejmuje zoboygiania wymagalne nie gniej niz 30 czerwca 2018 roku.

Struktura zapadalsoi kredytow i payczek odzwierciedla dziatal§d Spotki zwhzarg z emisjami obligacji od 2014
roku poprzez okres sgmu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku, azakterminy sptat kredytéw
bankowych uzyskanych przez Spptk celu sfinansowania kosztoéw budowy projektéwimeabanych przez Spogk

Zobowizania z tytutu kredytow i piyczek mog zost& podzielone na trzy kategorie: 1) obligacje, 2)dytg bankowe
zwigzane z finansowaniem projektéw zakaonych lub znajdygych st w trakcie realizacji, 3) pgczki od
podmiotéw niepowszanych.

Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji na dzi80 czerwca 2017 roku wyniosty 196,8 min ziotych, ao

zlozyta sk ich wart@¢ nominalna w kwocie 197,2 min ztotych oraz naliczardsetki w wysok&i 1,7 min ziotych

pomniejszone o0 jednorazowe koszty bezednio przypisane do emisji obligacji, ktores sujete wedtug

zamortyzowanego kosztu metpdfektywnego oprocentowania (2,1 min ziotych). Diadwe informacje zawarto w
nocie 11Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawoada®ytuacji Finansowej.

Kredyty bankowe zaggnicte w celu finansowania projektéw zalazonych lub w trakcie realizacjj $cisle zwiazane
z tempem realizacji oraz sprzegtanwestycji. Na dzigé 30 czerwca 2017 roku zadknie z tego tytutu wyniosto 20,0
min ziotych.

Pazyczki od podmiotéw niepowzanych na dzie30 czerwca 2017 roku wyniosty 0,2 min ztotych.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. ll



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzadu
Analiza sprawozdania z przeptywéw piergznych

Spoéika finansuje swejbiezaca dziatalng¢ gtdwniesrodkami wygenerowanymi ze sprzegiajak rownie: wplywami z
kredytow i payczek oraz obligacji.
W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjéradrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawcadani
Przeplywéw Pieriznych:
Za okres széciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca
2017 2016

w tysigcach ztotych

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi operacyjnej (13.055) 27.239
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej 7.511 448
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej (24.691) (43.213)

Przeptywy piendzne z dziatalnéci operacyjnej

Ujemne przeptywy piesizne netto Spoétki z dziataldoi operacyjnej za okres smiu miesgcy zakaiczony dnia 30
czerwca 2017 roku wyniosty 13,1 min ztotych w pon@miu do dodatnich przeptywdéw netto z tej dziatétmo
w analogicznym okresie zakczonym dnia 30 czerwca 2016 roku w wys@ko27,2 min zlotych. Spadek waéto
przeptywow z dziatalnéci operacyjnej jest w gtdwnej mierze efektem:

- ujemnych przeplywéw pieainych netto za okres saeu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku z
zaliczek na zakup gruntu w kwocie 30,4 min ziotyebbec ujemnych przeplywdw pienych netto z tego
tytutu w poréwnywalnym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2016 roku w kwocie 1,0 nidtyzh;

- ujemnych przeptywéw pieainych netto z zobowrkan handlowych, pozostatych zobaaen oraz rozliczé
migdzyokresowych kosztéw w kwocie 8,8 min ztotych kaes széciu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca
2017 roku wobec dodatnich przeptywéw pigmiych netto z tego tytutu w kwocie 3,1 min ztotychokresie
szeciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku.

Przeptywy pienizne z dziatalngci inwestycyjnej
Dodatnie przeptywy piegine netto z dziatalrigi inwestycyjnej wyniosty 7,5 min ztotych w okresiegciu miesgcy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku wobec dodatnidemywéw netto w kwocie 0,4 min zlotych w okresie
szeciu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku. Wzrost przeplywddziatalndci inwestycyjnej jest w
gtdwnej mierze efektem:
- dodatnich przeptywow netto z inwestycji we wspofmeeds¢wziccia w kwocie 7,0 min ztotych (wplyw netto
z tytulu sptaty udzielonych pgczek we wspélne przedsizigcia) w okresie szeiu miesecy zakaiczonym
dnia 30 czerwca 2017 roku, wobec dodatnich prae@ly netto z tego tytutu w kwocie 0,4 min ztotych w
okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 12



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzadu

Analiza sprawozdania z przeptywéw piergznych (cd.)

Przeptywy piendzne z dziatalngci finansowej

Ujemne przeplywy piegine netto z dziatalrici finansowej wyniosty 24,7 min ziotych w okresieegiu miesgcy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku wobec ujemnyckplyavow netto z dziatalrsoi finansowej w kwocie 43,2
min zlotych w analogicznym okresie poprzedniegairthansowego, co wynikato z:

- wplywow netto z zabezpieczonych kredytéw bankowgahaczrg kwote 17,8 min ztotych w okresie sigu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku w poréwnaniu datgmetto zabezpieczonych kredytow
bankowych nagczm kwote 57,1 min ztotych w okresie si@u miesécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016
roku.

Efekt ten zostat egciowo skompensowany przez:

- spfaty netto obligacji w kwocie 26,4 min ziotych wkresie sz&iu miesgcy zakaczonym dnia
30 czerwca 2017 roku wobec wplywéw netto z obligaa kwot 13,8 min ziotych w okresie s&su
mieskcy zakaczonym 30 czerwca 2016 roku;

- wyplatt dywidendy w kwocie 14,8 min ziotych w okresie &ie miesgcy zakaczonym dnia
30 czerwca 2017 roku, podczas gdy w okresiécszeniesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku takie
zdarzenie nie miatlo miejsca.

Kwartalna sprawozdawczaé Spotki

W wyniku wymaga odnoszcych st posrednio do I.T.R. Dori B.V., najwkszego akcjonariusza Spétki pod watgm
posiadanych udziatéw, ktérego akcje notowampeéa gietdzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kway potroczny
oraz za trzy kwartaly podleggpetnemu przegtowi audytoréw Spétki. Dla samej Spotki, ktérej gkaotowane gna
Gieldzie Papieréw Warfgiowych w Warszawie, ktorej siedziba znajduje s Holandii, tylko raport pétroczny
podlega przegbowi. Spétka uzgodnita z I.T.R. Dori B.Vze koszty przegdu za pierwszy i trzeci kwartat zostan
podzielone porgdzy Spéik i jej udziatowca. Spoétka jest zdaniae poddanie przegiiowi swoich raportéw za
pierwszy i trzeci kwartat jest korzystne dla wskya akcjonariuszy.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 13
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Sprawozdanie Zarzadu
Wybrane dane finansowe

Kursy wymiany PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs na koniec
PLN/EUR sredni minimalny maksymalny okresu
2017 (6 miesjcy) 4,271 4,174 4,416 4,227
2016 (6 miesicy) 4,368 4,236 4,499 4,426
Zrédto: Narodowy Bank Polski (“NBP”)
Wybrane dane finansowe EUR* PLN

(w tysiacach, z wyptkiem danych na jedm akcje)
Za okres 6 mies¢cy zakaiczony dnia 30 czerwca lub na dzie30 czerwca

2017 2016 2017 2016
Przychody ze sprzeda 34.228 25.464 146.187 111.228
Zysk brutto ze sprzedw 5.781 4.549 24.689 19.869
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 1.317 274 5.627 1.198
Zysk netto/ (strata netto) przypagtaj wiaicicielom
podmiotu dominujcego 626 166 2.675 723
Przeplywy piengzne netto z dzialalrioi operacyjnej (3.057) 6.236 (13.055) 27.239
Przeplywy piengzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej 1.759 103 7.511 448
Przeplywy pienjzne netto z dziatalrgi finansowej (5.781) (9.893) (24.691) (43.213)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) nettoodkéw piengznych i
ich ekwiwalentéw (7.079) (3.554) (30.235) (15.526)
Zapasy 120.517 164.249 509.425 726.966
Razem aktywa 159.960 202.232 676.153 895.081
Zaliczki otrzymane 14.814 39.150 62.617 173.280
Zobowigzania diugoterminowe 46.931 29.003 198.376 128.367
Zobowigzania krétkoterminowe (w tym zaliczki
otrzymane) 33.704 69.180 142.468 306.189
Kapitat wkasny przypadagy akcjonariuszom jednostki
dominupcej 78.330 103.575 331.100 458.421
Kapitat podstawowy 3.043 5.054 12.503 20.762
Srednia liczba akcji (podstawowa) 164.010.813 272.360.000 164.010.813 272.360.000
Zysk/(strata) netto przypaday na jedg akcg zwykla
(podstawowy i rozwodniony) 0,004 0,001 0,016 0,003

*

Dane w EUR wykazane zostaly jedynie dla celéwemtacyjnych. W zyidku ze znagzymi wahaniami waluty polskiej w stosunku do Ewso n
przestrzeni ostatnich lat przedstawione dane finamsnie g w petni poréwnywalne i nie odzwierciedlaktualnej sytuacji finansowej Spotki..
Czytelnik analizujcy te dane powinien bégpod uwag zmiany kursu PLN/EUR w okresie od 1 stycznia 20&6 do 30 czerwca 2017 roku.
Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z RLEUR w nagipujgcy sposob:

(i) Dane finansowe dotygee bilansu zostaty przeliczone prziyciu kursu opublikowanego przez Narodowy Bank Paskwizzugcego w
ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.

(il) Dane dotycace sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz sprdama z przeptywow piegznych zostaly przeliczone za pogdairsu
obliczonego jak@rednia arytmetyczna kursésvednich publikowanych przez Narodowy Bank Polski.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 14
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Sprawozdanie Zarzadu
Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2017
A. Projekty zak@czone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dogpez catkowitej liczby lokali w ramach zakezonych projektow/etapow,
w ramach ktérych Spétka prowadziedzie proces sprzed@aw pozostatej agci 2017 roku:

Liczba lokali przewidzianych do

Liczba przekazanych lokali (*) przekazania (*)
W okresie 6
miesiecy Sprzedane do Niesprzedane
Do dnia 31 zakonczony dnia30 na dzien 30
grudnia m dnia 30 czerwca czerwca Liczba
Nazwa projektu Lokalizacja 2016 czerwca 2017 Razem 2017 2017 Razem lokali
Espresso Il & 11" Warszawa 153 144 297 4 5 9 306
Kamienica Jeyce™ Pozna 123 161 284 10 1 11 295
Moko Warszawa 256 28 284 8 53 61 345
Miody Grunwald | & 1™ Pozna 250 3 253 4 28 32 285
Panoramika If™ Szczecin 85 9 94 3 10 13 107
Naturalis I, Il & 111 ¢ Warszawa 166 4 170 1 1 2 172
Sakura™ Warszawa 495 11 506 4 5 9 515
Verdis® Warszawa 425 3 428 4 9 13 441
Tamka™” Warszawa 62 2 64 1 - 1 65
Impressid™ Wroctaw 197 6 203 3 1 4 207
Pozostate projekty 1 - 1 1 4 5 6
Razem 2.213 371 2.584 43 117 160  2.744

(*) Dla potrzeb przedstawienia informacji dotycych poszczegéinych projektéw okeaie ,sprzeda” (,sprzedany”) dotyczy podpisania przez odbierc
przedwsgpnej umowy sprzedg lokalu, podczas gdy okilenie ,przekazanie” (,przekazany”) dotyczy przenigsia na nabywg istotnych ryzyk i korzgi
wynikagcych z posiadania lokalu.

(**) Informacje dotyczce zakdczonych projektéw patrz ,Wybrane zdarzenia w ol@esigciu miesgcy zaka@czonym dnia 30 czerwca 2017 - B. Wynik w podziale
na projekty” (strony 4 - 6).

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzegta

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektddrykh ukaiczenie zaplanowane jest na pozastats¢ 2017
roku, w 2018 roku oraz w 2019 roku. Spoétka uzyslkditawszystkich inwestycji pozwolenia na budoiwozpoczta
prace budowlane.

Lokale Lokale na
sprzedane  sprzedaz na Liczba taczna Przewidywana
Nazwa projektu Lokalizacja na dzien 30 dzien 30 lokali powierzch  data zakaiczenia
czerwca czerwca 2017 nia (m?) budowy
2017 roku
Chilli IV Poznaa 7 38 45 2.900 2017
Vitalia | Wroctaw 75 64 139 7.200 2017
Panoramika Il Szczecin 65 57 122 5.800 2017
Mtody Grunwald Il Pozna 58 50 108 7.100 2017
City Link 1 © Warszawa 308 14 322 14.700 2017
City Link 11 © Warszawa 157 32 189 8.800 2018
Espresso IV Warszawa 122 24 146 8.100 2018
Miasto Moje | Warszawa 92 113 205 10.900 2018
City Link Il Warszawa 17 351 368 18.700 2019
Razem 901 743 1.644 84.200

(*) Projekt zostat zaprezentowany w Skrécorygdrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansopgdrpozyaj inwestycje we wspéine przegsriccie. Spotka
posiada w nim 50% udziatéw.

(**) Poprzednia nazwa Skierniewicka bis, Spotkaiada w nim 100% udziatow.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 15



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzadu

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2017 (cd.)
B. Biezgce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzegigcd.)

Chilli IV
Opis projektu
Czwarty etap projektu Chilli realizowany jest nai gruntu o powierzchni 5.500°zlokalizowanej w Tulcach koto

Poznania. Projekt Chilli IV jest kontynuagprojektow Chilli I, II'i Ill, ktére zostaly zakiiczone odpowiednio w 2012,
2013 i 2014 roku. Czwarty etap projekigdiie obejmowat 45 lokali mieszkalnychaznej powierzchni 2.900m

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Chilli IV rozpocgy sie w czerwcu 2016 roku. Zakozenie projektu planowane
jest na trzeci kwartat 2017 roku.

Vitalia |
Opis projektu
Pierwszy etap projektu Vitalia realizowany jestazmsci gruntu o powierzchni 7.200 “nzlokalizowanej w dzielnicy

Krzyki we Wroctawiu przy ulicy Jutrzenki. Pierwszgtap sklada si z dwoch trzypitrowych wielorodzinnych
budynkéw mieszkalnych obejmugiych 139 lokali odcznej powierzchni 7.200

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Vitalia | rozpoety si¢ w grudniu 2015 roku. Zakazenie projektu planowane
jest na trzeci kwartat 2017 roku.

Panoramika IlI

Opis projektu

Trzeci etap projektu Panoramika jest realizowany ozgci gruntu o powierzchni 5.800 ‘mzlokalizowanym
w Szczecinie przy ulicy Diskiej i jest kontynuagjprojektéw Panoramika | i ll, ktére zostaly Wlazone odpowiednio

w 2012 roku oraz w 2016 roku. W ramach trzeciegpetpowstanie jedensmiopigtrowy wielorodzinny budynek
mieszkalny, ktéry obejmie 122 lokale mieszkalngazhej powierzchni 5.800m

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Panoramika Il rozpagy sie w maju 2016 roku. Zakwzenie projektu
planowane jest na czwarty kwartat 2017 roku.

Mtody Grunwald Il
Opis projektu

Trzeci (ostatni) etap projektu Miody Grunwald realvany jest na e#ci gruntu o powierzchni 4.800 m
zlokalizowanej w dzielnicy Grunwald w Poznaniu pralicy Jeleniogérskiej i jest kontynuacprojektow Miody
Grunwald | oraz Mtody Grunwald Il, ktére zostatyaflkczone odpowiednio w 2014 i 2015 roku. Trzeci etdpds’ si¢
bedzie z trzech gciopigtrowych wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych obejgeych 104 lokale mieszkalne oraz 4
lokale komercyjne ogtznej powierzchni 7.100

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Miody Grunwald Il rozpoely sie w marcu 2016 roku. Zakezenie projektu
planowane jest na czwarty kwartat 2017 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 16
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Sprawozdanie Zarzadu

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2017 (cd.)
B. Biezgce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzegigcd.)

City Link I oraz Il

Opis projektu

Pierwszy i drugi (ostatni) etap projektu City Liskrealizowane na gruncie o powierzchni 8.900ziokalizowanym w
dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Skierniewieki Pierwszy i drugi etap projektu skigdsic beda z jednego
dziewkciopigtrowego wielorodzinnego budynku mieszkalnego, ktohejmie 301 lokali mieszkalnych i 21 lokali

komercyjnych o dcznej powierzchni 14.700 mi jednego szesnastefiowego wielorodzinnego budynku
mieszkalnego, ktéry obejmie 184 lokale mieszkaliddkali komercyjnych oacznej powierzchni 8.800m

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu City Link | rozpoegy sie w kwietniu 2015 roku. Zaki@zenie projektu
planowane jest na trzeci kwartat 2017 roku. Przemsfe w ramach projektu City Link Il rozpoela sk w kwietniu
2016 roku, podczas gdy prace budowlane rozgpcie w listopadzie 2016 roku. Zakozenie projektu City Link Il
planowane jest na czwarty kwartat 2018 roku.

Espresso IV

Opis projektu

Czwarty (ostatni) etap projektu Espresso jest zemlany na gruncie o powierzchni 3.60G miokalizowanym w
Warszawie przy ulicy Jana Kazimierza w dzielnicy l#/ojest kontynuagj projektow Espresso |, Il i lll ktére zostaty
ukonczone odpowiednio w 2014 i 2016 roku. W ramach ctgm etapu projektu powstanie jeden siednginpivy

wielorodzinny budynek mieszkalny, ktéry obejmie 1Rikali mieszkalnych i 11 lokali komercyjnych a@cknej
powierzchni 8.100 f

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Espresso IV rozpebz sie w marcu 2016 roku. Zakezenie projektu planowane
jest na pierwszy kwartat 2018 roku.

Miasto Moje |

Opis projektu

Pierwszy etap projektu Miasto Moje jest realizowaaygruncie o powierzchni 12.70¢ mlokalizowanym w dzielnicy
Biatoleka w Warszawie przy ulicy Marywilskiej. W maju 20T6ku Spotka nabyla wszystkie prawa do gruntu
pozwalajce na realizagj projektu w zwizku z niewykorzystaniem prawa pierwokupu przez ktiag/arszawa.

Pierwszy etap projektu sklaglaie bedzie ze 191 lokali mieszkalnych i 14 lokali komgrgich o hcznej powierzchni
10.900 rA.

Stan realizacji

Prace budowlane dotygze projektu Miasto Moje | rozpoely si¢ w czerwcu 2016 roku, a proces sprzgdi@zpocat
sig we wrzéniu 2016 roku. Zakaczenie projektu planowane jest na pierwszy kwa@di8 roku.

City Link Il (poprzednia nazwa Sierniewicka bis)
Opis projektu
Projekt City Link Il jest realizowany na grunciepmwierzchni 7.200 m2 patonym w dzielnicy Wola w Warszawie

przy ulicy Skierniewickiej. Projekt dulzie obejmowat 364 lokali mieszkalnych i 4 lokalbrkercyjnych o 4cznej
powierzchni 18.700 m2.

Stan realizacji

Prace budowlane dotypze projektu City Link Il rozpocgy si¢ w czerwcu 2017 roku, a zahktzenie projektu
planowane jest na trzeci kwartat 2019 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 17
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C. Projekty, ktorych rozpoezie planowane jest w roku 2017

W zwigzku z faktemze Spétka jestwiadoma rosgcej konkurencji na rynku, bardzo ostnie zaradza ona liczh i
rodzajem podejmowanych projektéw w celu jak najeg® spetnienia oczekifaklientéw. W trakcie pozostatej
czesci 2017 roku Spotka rozwaé bedzie rozpocgcie czterech etapdw oraz dwoch nowych projektédnektzdaniem
Zarzzdu, odpowiadaj obecnym oczekiwaniom klientow, uwzgdhiajgc mniejsze lokale mieszkalne oferowane w
korzystniejszych cenach. Ponadto, w celu minimaleoia ryzyka rynkowego, Zagd Spoiki planuje dzieti nowe
projekty na relatywnie mniejsze etapy. W przypagkgorszenia warunkéw rynkowych lub trudooz pozyskaniem
finansowania bankowego dla rozs@aych projektow cg¢ z nich mde zosté odtozona w czasie.

a) Nowe Projekty

Marina Miasto

Projekt Marina Miasto dxizie realizowany na gruncie o powierzchni 8.100pmtazonym we Wroctawiu przy ul. Na
Grobli. Projekt kdzie obejmowat 151 lokali méznej powierzchni 6.200 mSpétka rozpoada budowe projektu w
lipcu 2017 roku.

Bulgarska

Projekt Bulgarska dizie realizowany na gruncie o powierzchni 6.708 polozonym w Poznaniu przy ulicy
Swierzawskiej. Projekt dizie obejmowat 268 lokale mieszkalne awznej powierzchni 14.400 inSpotka rozwaa
rozpoczcie budowy projektu w trakcie pozostatepez 2017 roku.

b) Kolejne etapy realizowanych projektow

Chilli vV
Projekt Chilli V jest kontynuagjprojektow Chilli | - V. Projekt bdzie obejmowat 32 lokale @dznej powierzchni
2.400 . Spétka rozwaa rozpoczcie budowy projektu w trakcie pozostatepéz 2017 roku.

Panoramika IV
Projekt Panoramika IV jest kontynuagprojektow Panoramika | - lll. Projekiezie obejmowat 107 lokali ;¢znej
powierzchni 5.700 fa Spétka rozwaa rozpoczcie budowy projektu w trakcie pozostatepéa 2017 roku.

Vitalia Il
Projekt Vitalia Il jest kontynuagjprojektu Vitalia I. Projekt &dzie obejmowat 83 lokale @dznej powierzchni
4.700 m. Spotka rozwaa rozpoczcie budowy projektu w trakcie pozostatepéa 2017 roku.

Miasto Moje Il

Projekt Miasto Moje Il jest kontynuagcprojektu Miasto Moje |. Projektdolzie obejmowat 148 lokali @¢znej
powierzchni 8.000 f Spoétka rozpoada budowe projektu w sierpniu 2017 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 18
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D. Wartai¢ przedwsgpnych uméw sprzedg podpisanych z klientami, ktora nie zostataetg w
Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdan@iezgkowitych Dochodow

Liczba oraz warté zawieranych przedwginych umoéw sprzeds nie wptywa nalrodroczne Skrécone Sprawozdanie
z Catkowitych Dochodow w danym momencie, a dopumstatecznym rozliczeniu umowy z nabywszczegétowe
informacje — patrz ¢&¢ ,A — Projekty Zakaéczone” powyej na stronie 15). Patgza tabela przedstawia waito
przedws¢pnych umow sprzeds - zawartych przez Spdikz klientami, dotycgcych zakupu lokali i niegtych

w Srédrocznym Skréconym Sprawozdaniu z Catkowitych iBmow:

Warto§¢ przedwstepnych umoéw Projekt zrealizowany /
Nazwa projektu Lokalizacja sprzedazy podpisanych z(\l;}ifyr;ta;nbi przewidywany rok Zak;l(():jéekrt]:ja
Moko © Warszawa 6.983 Zakdczony
Espresso Il & 111 Warszawa 2.186 Zakaczony
Tamka® Warszawa 1.654 Zakdczony
Impressid” Wroctaw 2.068 Zakaczony
Verdis® Warszawa 2.036 Zakdéczony
Sakurd” Warszawa 2.289 Zakdczony
Miody Grunwald I, 11 Pozna 2.361 Zakdczony
Naturalis I, 11l & 1l © Warszawa 601 Zakdiczony
Kamienica Jeyce® Pozna 3.956 Zakdczony
Panoramika If Szczecin 989 Zakdiczony
Pozostate projekty 1.065 Zakaczony
Podsuma — projekty ukiéczone 26.188
Miody Grunwald 111¢” Pozna 18.838 2017
Panoramika 11 Szczecin 12.731 2017
Vitalia 1 Wroctaw 20.997 2017
Chilli Iv © Pozna 1.755 2017
Espresso V" Warszawa 48.221 2018
Miasto Moje I” Warszawa 26.577 2018
City Link I1l ¢/ Warszawa 7.590 2019
Podsuma — projekty w trakcie budowy 136.709
City Link | ¢ Warszawa 116.991 2017
City Link 11 ) Warszawa 66.585 2018
Podsuma — projekt w ramach wspélnego
przedséwziecia 183.576
Razem 346.473

) Informacje dotyazce zakéczonych projektéw patrz “Wybrane zdarzenia w okresigciu miesgcy zak@czonym dnia 30 czerwca 2017 — B. Wyniki w podziale
projekty” (strony 4 - 6).
Informacje dotyczce projektow w trakcie realizacji i/lub na sprzédpatrz: czs¢ “B” powyzej (strony 15-17).

™ Projekt zostat zaprezentowanySndrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdanansowym pod pozycjnwestycje we wspéine przegstiecie. Spotka
posiada w nim 50% udziatow.

™ Poprzednia nazwa Skierniewicka bis, Spétka posiadém 100% udziatow.

E. Giowne ryzyka i niepewrsoi w pozostatej @&ci 2017 roku

Podczas gdy przyspieszenie koniunktury na rynkeunfmdci w 2014, 2015, 2016 roku i w pierwszej potowiel 20
roku potencjalnie poprawito perspektywy Spotki nezpstad czes¢ roku 2017 i na rok 2018, to ogdlna sytuacja
ekonomiczna i geopolityczna w Europie, w tym w Be|sa take niepewnéci dotyczce dalszego rozwoju polskiego
rynku nieruchomgéci mieszkaniowych utrudnigjpodanie szczegétowych prognoz wyniku na pozestas¢ 2017
roku. Poziom rozwoju polskiej gospodarki, kondygektora bankowego oraz zainteresowanie klientow ynaw
projektami mieszkaniowymi, jak rowrderosmgca konkurencja na rynkuetly stanowé najistotniejszezrodia
niepewndci w prowadzonej dziatalrei w roku finansowym kfczacym si dnia 31 grudnia 2017.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 19
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Zgodnie z wiedg Spoiki, na dzié opublikowania niniejszego raportu (3 sierpnia 20bRu), nizej wymienieni
akcjonariusze posiadali ponad 3% ogélnej liczbysgto na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki:

Udziaty Na dzien Na dzien Na dzien
3 sierpnia 2017 30 czerwca 2017 31 grudnia 2016
Liczba akcji / Zmiana liczby Liczba akcji / Zmiana Liczba akcji /
% udziatéw akgji % udziatéw liczby akcji % udziatéw
Wyemitowane akcje 164.010.813 - 164.010.813 3438187) 272.360.000
Gtéwni akcjonariusze:
Ronson Europe N.V. - - - (108.349.187) 108.349.187
(akcje wtasne: umorzone w 39,78%
dniu 1 marca 2017 roku)
.T.R. Dori B.V.® 87.449.187 - 87.449.187 - 87.449.187
53,32% 53,32% 32,11%
RN Residential B.V® 20.900.000 - 20.900.000 - 20.900.000
12,74% 12,74% 7,67%
Nationale Nederlanden 23.884.091 - 23.884.091 Nd nd
Otwarty Fundusz Pomidzy 5%-
Emerytalny 14,6% 14,6% 10%
Metlife Otwarty Fundusz nd nd nd Nd nd
Emerytalny Pomigdzy 5%-
10% Pomjdzy 5%-10% Pomtzy 3%-5%
. ) nd nd nd nd nd
Aviva OFE Aviva BZWBK 5470 306-50 Pomixdzy 3%-5% Poniej 3%

@ |.T.R. Dori B.V. jest spotk zalezng A. Luzon Group
(2) RN Residential B.V. jest spaflzalezng A. Luzon Group

Na dziéh umorzenia akcji whasnych utrzymywanych przez Rongarope N.V (1 marca 2017 roku) i na dzBO czerwca 2017 roku oraz na dzie
publikacji niniejszego raportu, A. Luzon Groupspadnio kontroluje 66.06% akcji Spotki pozostajch w obiegu.

Zmiany w Zargdzie Spoétki w okresie s#@u miesicy zakaeiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku oraz do
dnia publikacji niniejszego raportu

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy widnimarca 2017 roku wyrazito zgpda powotanie Pana Erez
Tik oraz Pana Alon Haver na stanowiska cztonkowegéur oraz na stanowiska Dyrektoréw Zgdzapcych B na okres
czterech lat. Pan Erez Tik oraz Pan Alon Havergpilsina stanowisku Pana Erez Yoskovitz, ktory zgmywat z
funkcji Dyrektora Zarzdzapcego B w dniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzetkigighariuszy (tj. 1 marca 2017
roku) oraz Pana Roy Vishnovizki, ktory zrezygnowaunkciji Dyrektora Zargdzagcego B w dniu 18 stycznia 2017
roku ze skutkiem natychmiastowym.

W dniu 27 kwietnia 2017 roku Pan Shraga Weismanythezygnact z funkcji Prezesa i cztonka Zadu Spoétki ze
skutkiem od dnia 27 kwietnia 2017 roku. Zwyczajnald¢ Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30 czerw@a72roku
wyrazito zgo@ na (i) powotanie Pana Tomasza tigghiiego, lgdacego dotychczas cztonkiem Zadu i Dyrektorem
Finansowym Spotki, na stanowisko czionka Zdiz (Dyrektora Zargdzapcego A), jak rOwnig powierzenia mu
funkcji Prezesa Spotki na okres czterech lat oii@p@wotanie Pana Rami Gerisgdycego dotychczas na stanowisku
Kontrolera Finansowego Spotki, na stanowisko czéorkarzdu (Dyrektora Zargdzapcego A), jak réwnie
powierzenia mu funkcji Dyrektora Finansowego Spékkiokres czterech lat.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Spotki w okresiessize miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku
oraz do dnia publikacji niniejszego raportu

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wudhimarca 2017 roku wyrazito zgostha powotanie Pani
Michal Shapira, Pana Ofer Kadouri oraz Pana Alomd{ai na stanowiska czlonkéw Rady Nadzorczej neeskr
czterech lat. Pani Michal Shapira, Pan Ofer Kadauaiz Pan Alon Kadouri zagtli na stanowiskach Pana Mark
Segall, Pana Yair Shilhav oraz Pana Reuben Shatinzy zrezygnowali z funkcji cztonkéw Rady Nadeoej w dniu
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariugzit (marca 2017 roku).

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 20
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Zmiany w Radzie Nadzorczej Spotki w okresiesszemiesicy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku
oraz do dnia publikacji niniejszego raportu (cd.)

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dnlu &erwca 2017 roku wyrazito zgpda powotanie Pana
Piotra Palenik na stanowisko cztonka Rady Nadzgma®kres czterech lat.

Zmiany w stanie posiadania akcji oraz praw do akpjizez czionkdw Rady Nadzorczej w okresigcne
miesicy zakeiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku oraz do daty iadji niniejszego raportu

Na dziéd 30 czerwca 2017 roku oraz na dzipublikacji niniejszego raportu Pan Amos Luzon pdat 75,88%
udziatéw i gloséw w A. Luzon Group (poprzez spotiiepubliczia A. Luzon Properties and Investments Ltd., ktorej
wihascicielem jest Pan Amos Luzon, 99% udziatéw) w wyndzego pérednio posiadat 49,63% udziatdw w Spoice.

Na dzier 30 czerwca 2017 roku oraz na dejublikacji niniejszego raportu Pan Erez Tik posia@®,985% udziatdw i
gtoséw w A. Luzon Group w wyniku czegogpednio posiadat 0,651% udziatéw w Spéice.

Pozostate

Na dzier 30 czerwca 2017 roku Spotka udzielita gmen sptaty kredytow bankowych zagnictych przez jednostki
zalezne na4czm kwote 40 tysecy ziotych.

Na dzier 30 czerwca 2017 roku nie wysktn wobec Grupyadnych roszczeprzekraczajcych 10% wartéci kapitatu
wlasnego Grupy.

Oswiadczenie 0 zgodroi

Zarzd potwierdzaze zgodnie z jego najlepswiedz Srodroczne Skrocone Skonsolidowane SprawozdanienSavee
zostato sporgizone zgodnie z MSR 34tddroczna sprawozdawcgofinansowa”. Na dzie zatwierdzenia niniejszego
Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawcadénansowego, Wwietle obecnego procesu zatwierdzania
MSSF przez Uni Europejsk i charakteru dziatalriei Grupy, nie wysipuje r@&nica pom¢dzy MSSF stosowanymi
przez Grup a zatwierdzonymi przez UnEuropejsk. MSSF obejmuj standardy i interpretacje zaakceptowane przez
Rad: Migdzynarodowych Standardow Rachunkéeio(*RMSR”) i Komitet ds. Interpretacji Midzynarodowych
Standardéw Rachunkowa (“KIMSF”). Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdaniensavee przedstawia
wierny i rzetelny obraz sytuacji finansowej i wyniketto Grupy na dziei za okres zakiczony dnia 30 czerwca 2017
roku.

Sprawozdanie z dzialalsa Zarzdu w niniejszym Srédrocznym Sprawozdaniu Finansowym przedstawiaojasn
i rzetelnie istotne zdarzenia meg miejsce w okresie sg@u miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku, jak
réwniez gtéwne ryzyka i perspektywy zwdane z przewidywanym rozwojem Grupy w pozostatyébsicach roku
finansowego. Szeiomiesiczne sprawozdanie z dziataked Zarzdu przedstawia jasno i rzetelnie istotne zdarzenia
majgce miejsce w okresie s@@u miesecy oraz ich wplyw nalrodroczne Skrocone Sprawozdanie Finansowe, jak
rowniez glébwne ryzyka i niepewrigsi w pozostalej ogci roku oraz najwzniejsze transakcje z podmiotami
powigzanymi.

W imieniu Zarz adu

Tomasz tapinski Rami Geris Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektor ds. Sprzeds i Marketingu
Erez Tik Alon Haver

Rotterdam, 3 sierpnia 2017 r

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 21
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Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z t8gcji Finansowe;
30 czerwca 2017 31 grudnia 2016

Na dzief (poddane (badane)
przegladowi/
W tysicach ztotych Nota niebadane)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 8.263 8.823
Nieruchomdci inwestycyjne 8.743 8.743
Inwestycje we wspolne przedsiziccie 19 - 744
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3.437 3.616
Aktywa trwate razem 20.443 21.926
Zapasy 9 509.425 574.098
Zaliczki na zakup gruntu* 67.329 36.900
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate natsci* 25.726 10.145
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 537 492
Pazyczki udzielone jednostkom niepazanym - 508
Pazyczki udzielone wspdlnemu przeglsizicciu 19 9.381 15.906
Naleznosci od bylego akcjonariusza - 9.900
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 4.491 4.480
Srodki piengzne i ich ekwiwalenty 38.821 69.056
Aktywa obrotowe razem 655.710 721.485
Aktywa razem 676.153 743.411
Pasywa
Kapitat podstawowy 10 12.503 20.762
Nadwyzka ze sprzeds akcji powyej ich wartgci nominalnej 10 150.278 282.873
Akcje wlasne 10 - (140.854)
Zyski zatrzymane 168.319 196.805
Kapitat wlkasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 331.100 359.586
Kapital przypadajcy akcjonariuszom mniejsgciowym 4.209 2.290
Kapitat wlasny razem 335.309 361.876

Zobowigzania

Obligacje 11 168.098 137.538
Zobowizania z tytutu kredytdéw bankowych 12 19.950 1.941
Zobowigzania z tytutu ptatnici w formie akcji 13 - 978
Rezerwa z tytutu podatku dochodowego 10.328 11.114
Zobowigzania dlugoterminowe razem 198.376 151.571
Zobowigzania handlowe, pozostate oraz rozliczeniagdzyokresowe

kosztov 32.101 40.882
Obligacje 11 28.732 85.053
Pazyczki od podmiotéw niepowzanych 213 1.560
Zaliczki otrzymane 62.617 100.607
Zobowigzanie z tytutu dywidendy 19 16.401 -
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1.305 763
Rezerwy 1.099 1.099
Zobowigzania krétkoterminowe razem 142.468 229.964
Zobowigzania razem 340.844 381.535
Pasywa razem 676.153 743.411

* W rocznym Sprawozdaniu Finansowym za rok izekaony dnia 31 grudnia 2016 roku zaliczki na zakumty w wysokéci 36,9 min ztotych
zostaly zaprezentowane w pozycji Niatgci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale gatgci.

Noty zaprezentowane na stronach 27 do 46 stanmiégralny czs¢ niniejszegdsrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;.
Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 22
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Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z awitych Dochodéw

Za okres 6 Za okres 3 Za okres 6 Za okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony  zakonczony  zakonczony
30 czerwca 30czerwca 30czerwca 30 czerwca
2017 2017 2016 2016
(Poddane (Poddane (Poddane (Poddane
przegladowi / przegladowi / przegladowi / przegladowi /
W tysizcach ztotych, za wyjkiem danych dotyezych akcji i liczby akcji Nota niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
Przychody z projektow mieszkaniowych 142.416 34.654 110.330 68.851
Przychody ze sprzedip ustug 3.771 1.409 898 515
Przychody ze sprzeday 146.187 36.063 111.228 69.366
Koszt wlasny sprzeday (121.498) (29.962) (91.359) (53.492)
Zysk brutto ze sprzeday 24.689 6.101 19.869 15.874
Koszty sprzeday i marketingu (2.375) (1.206) (4.088) (2.354)
Koszty ogdinego zagrlu (10.003) (5.183) (9.515) (4.294)
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspélnego
przedsgwziecia (507) 94 (632) (413)
Pozostate koszty (2.753) (1.306) (1.660) (758)
Pozostate przychody 380 179 373 252
Zysk/(strata) z dziatalncéci operacyjnej 9.431 (1.321) 4.347 8.307
Przychody finansowe 503 213 1.063 513
Koszty finansowe (4.307) (2.129) (4.212) (2.090)
Wynik operacji finansowych, netto (3.804) (1.916) (3.149) (1.577)
Zyskl(strata) przed opodatkowaniem 5.627 (3.237) 1.198 6.730
(Podatek dochodowy)/Kora§ podatkowa 14 (1.033) 419 (94) (1.211)
Zysk/(strata) netto z dziatalngci 4.594 (2.818) 1.104 5.519
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody/(strata) po opodatkowaniu 4.594 (2.818) 1.104 5.519
Catkowity zysk/(strata) netto z dziatalngci
przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki domimgej 2.675 (3.187) 723 4,965
Akcjonariuszom mniejszgiowym 1.919 369 381 554
Catkowity zysk/(strata) netto z dziatalngci 4.594 (2.818) 1.104 5.519
Catkowite dochody/(strata) przypadapce:
Akcjonariuszom jednostki domiragej 2.675 (3.187) 723 4,965
Akcjonariuszom mniejszgiowym 1.919 369 381 554
Catkowite dochody/(strata) po opodatkowaniu 4.594 (2.818) 1.104 5.519
Srednia wazona ilo§¢ akcji zwyklych (podstawowa
i rozwodniona) 164.010.813 164.010.813 272.360.000 272.360.000
W ztotych
Zysk/(strata) na akcje przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej (podstawowy i rozwodniony) 0,016 (0,019) 0,003 0,018

Noty zaprezentowane na stronach 27 do 46 stanmiegraln czs¢ niniejszegadsrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowej.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 23
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku

Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie zenan w Kapitale

Wiasnym

Przypadajace akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Nadwyzka ze
sprzedazy Kapitaty
akcji powyzej przypadajace  Kapitat
Kapitat ich wartosci Akcje Zyski akcjonariuszom wihasny
W tysiycach ziotych podstawowy nominalnej wiasne  zatrzymane Razem  mniejszaciowym razem
Stan na dzia 1 stycznia 2017
roku 20.762 282.873 (140.854) 196.805 359.586 2.290 .8361
Catkowite dochody:
Zysk/(strata) za okres sxéu
mieskcy zakaczony dnia 30
czerwca 2017 roku - - - 2.675 2.675 1.919 4.594
Inne catkowite dochody - - - - - - -
Catkowite dochody/(strata) za
okres - - - 2.675 2.675 1.919 4.594
Umorzenie akcji wkasnych
(patrz. Nota 10) (8.259) (132.595) 140.854 - - - -
Dywidendy
(patrz. Nota 19) - - - (31.161) (31.161) - (31.161)
Stan na dzi& 30 czerwca 2017
roku (poddany
przegladowi/niebadany) 12.503 150.278 - 168.319 331.100 209. 335.309
Przypadajace akcjonariuszom jednostki
dominujacej
Nadwyika ze
sprzedazy Kapitaty
Kapitat akcji powyzej przypadajace  Kapitat
podsta ich wartosci Akcje Zyski akcjonariuszom wiasny
W tysizcach zlotych WOwy nominalnej wiasne  zatrzymane Razem  mniejszasciowym razem
Stan na dzia 1 stycznia 2016 -
roku 20.762 282.873 154.063 457.698 1.723 459.421
Catkowite dochody:
Zysk/(strata) za okres sziu
mieskcy zakaczony dnia 30 -
czerwca 2016 roku - - 723 723 381 1.104
Inne catkowite dochody - - ) - - - -
Catkowite dochody/(strata) za
okres - - - 723 723 381 1.104
Stan na dzi& 30 czerwca 2016
roku (poddany -
przegladowi/niebadany) 20.762 282.873 154.786  458.421 2.104  460.525

Noty zaprezentowane na stronach 27 do 46 stanmégralry czsé niniejszegarodrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska.
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku

Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Rptywow Piengznych

Za okres 6 Za okres 6
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca
2017 2016
(poddane (poddane
przegladowi/ przegladowi/
W tysicach ztotych niebadane) niebadane)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalngci operacyjnej
Zysk/ (strata) netto za okres 4.594 1.104
Korekty uzgadniagce zysk za okres do przeptywow netto z dziakano
operacyjnej
Amortyzacja 504 434
Odpis aktualizujcy zapasy 499 -
Koszty finansowe 4.307 4,212
Przychody finansowe (503) (1.063)
Zysk ze sprzeds rzeczowych aktywow trwatych (6) -
Udziat w stracie/(zysku) w ramach wspoélnego przgdsiccia 507 632
Plan motywacyjny — opcje 13 (978) 271
Podatek dochodowy/(korzé podatkowa) 1.033 94
Podsuma 9.957 5.684
Splata nalenosci od bytlego akcjonariusza 9.900 -
Zmiana stanu zapasow 67.872 (18.007)
Zmiana stanu zaliczek na zakup gruntu* (30.429) (2.000)
Zmiana stanu nakaoici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych nat#ci* (15.783) (4.522)
Zmiana stanu pozostatych krétkoterminowych aktywavarisowych (11) (8.723)
Zmiana stanu zobowZai handlowych, pozostatych zobawen oraz rozliczé
migdzyokresowych kosztéw (8.781) 3.127
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych (37.990) 56.399
Podsuma (5.265) 32.958
Odsetki zaptacone (6.971) (6.430)
Odsetki otrzymane 324 798
Podatek dochodowy otrzymany/(zaptacony) (1.143) (87)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalndci operacyjnej (13.055) 27.239

* Zmiana stanu zaliczek na zakup gruntu za okee&cisl miesgcy zakd@czony 30 czerwca 2016 roku zostata zaprezentowapazycji Zmiana

stanu nalénasci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych siadgci.

Noty zaprezentowane na stronach 27 do 46 stanmégralry czsé niniejszegarodrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska.
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku

Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Rptywow Piengznych

(cd.)
Za okres 6 Za okres 6
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
30 czerwca 2017 30 czerwca 2016
(poddane (poddane
przegladowi/ przegladowi/
W tysicach ztotych niebadane) niebadane)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (74) -
Wplywy z pazyczek udzielonych jednostkom niepgaéanym 449 -
Whplywy netto z payczek udzielonych wspdlnemu przegsgricciu 7.000 414
Krotkoterminowe depozyty bankowe — zabezpiegasj - 34
Whplywy ze sprzedeay rzeczowych aktywow trwatych 136 -
Przeplywy pieniezne netto z dziatalndci inwestycyjnej 7.511 448
Przeplywy pieniezne z dziatalngci finansowej
Whplywy z tytutu kredytéw bankowych, po pgteniu optat bankowych 12 31.828 27.551
Sptata kredytéw bankowych 12 (14.028) (84.605)
Whplywy z tytutu emisji obligacji, po paiceniu kosztéw emisji 11 69.116 29.391
Sptata obligacji 11 (95.500) (15.550)
Sptata payczek od jednostek niepogzianych (1.347) -
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki dorjjoej 19 (14.760) -
Przeplywy pieniezne netto z dziatalndci finansowej (24.691) (43.213)
Przeplywy pienigzne netto (30.235) (15.526)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na postek okresu 69.056 99.531
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 38.821 849

Noty zaprezentowane na stronach 27 do 46 stanmiegralny czs¢ niniejszegdrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania z Sytuacji Finansowej.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska.
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku
Informacje objasniajace doSrédrocznego Skroconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 1 — Informacje ogolne i przedmiot dziatalnéci

Ronson Europe N.V. (zwana dalej “Spglk spotka akcyjna prawa holenderskiego, z sieglaib Rotterdamie
w Holandii, zostata utworzona dnia 18 wmia 2007 roku. Siedziba spétki znajduje i Rotterdamie, Weena 210-
212, (Holandia). Spotka (wraz z jej jednostkamiezaymi facznie zwana dalej ,Gruyf)) prowadzi dziatalné
zwigzarp z budowy i sprzedag lokali mieszkalnych, gidwnie mieszkaw budynkach wielorodzinnych dla
indywidualnych odbiorcéw na terenie Polski.

Akcje Spétki notowanegsna Gietdzie Papierow Waktiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku.

Na dzier 30 czerwca 2017 roku, w zywku z umorzeniem w dniu 1 marca 2017 roku 108.38M® 4dkcji wkasnych
utrzymywanych przez Spd&k 66,06% akcji pozostggych w obiegu jest kontrolowanych przez Amos Luzon
Development and Energy Group Ltd. (‘A. Luzon Graupozostate 33,94% akcji bylo wiasom Nationale
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny posigmjo 14,6% akcji Spotki oraz pozostatych inwestqréwtym
Metlife Otwarty Fundusz Emerytalny oraz Aviva OFEiva BZ WBK. Liczba akcji utrzymywana przez inwesio
jest réwna liczbie gtoséw, poniewaie zostaty wyemitowane przez Spphkcje uprzywilejowane.

NiniejszeSrodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdaniensavee Grupy zostato spadzone za okres s@Eu
miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku i zawiera danevpoadvcze za okres si@u miesgcy zakaczony
dnia 30 czerwca 2016 roku oraz na dzR1l grudnia 2016 roku. NiniejsZ&rédroczne Skrocone Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Spéiki za okress@memieseécy zakaczony dnia 30 czerwca 2017 roku zostato poddane
przeghdowi przez niezaleego audytora.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku kapitalizacja rynkowa Grugiagreta poziom niszy od wartéci aktywéw netto.
Zarzd dokonat oceny konieczéa zawihzania dodatkowego odpisu z tytutu utraty wéetoW wyniku podgtych
dziatan Zarzid nie znalazt podstaw do dokonania odpisu,zgehjego ocenie oczekiwane miiove do zrealizowania w
przyszidci marze na zapasach posiadanych przez Spsétklodatnie.

Lista spotek, ktorych dane finansowg swzgkdnione w niniejszymSrodrocznym Skroconym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym oraz zakres wiashiossprawowanej kontroli, jest przedstawiona wirot.

NiniejszeSrodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdaniensavee za okres s@&u miesecy zakaiczony dnia
30 czerwca 2017 roku zostato zatwierdzone do pabjilprzez Zarazd Spétki dnia 3 sierpnia 2017 roku.

Nota 2 — Podstawa spormizeniaSrodrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdani
Finansowego

Niniejsze Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdaniensavee zostato spogdzone zgodnie z MSR 34
“Srodroczna sprawozdawcgofinansowa”.

Srédroczne Skrocone Skonsolidowane SprawozdanienBavee nie zawiera wszystkich informacji i ujawhie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdanifinansowych i powinno Igy analizowane wraz
ze Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy rak zakdczony dnia 31 grudnia 2016 roku
przygotowanym zgodnie z Milzynarodowymi Standardami Sprawozdavéci&inansowej (,MSSF”") zatwierdzonymi
przez Un¢ Europejsk. Na dzien zatwierdzenia niniejszegoSrodrocznego Skroconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego, hjor pod uwag rodzaj dziatalnéci prowadzonej przez Grgp nie wystpuja
rozbieznosci pomiedzy MSSF stosowanymi przez Geypa MSSF zatwierdzonymi przez @nkEuropejsk. MSSF
obejmup standardy i interpretacje zaakceptowane przezdiinarodow Rad: Standardéw Rachunkowéa
(,MRSR") oraz Mikdzynarodowy Komitet ds. Interpretacji StandardéowiK]S”). Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe Grupy za rok zaktzony dnia 31 grudnia 2016 jest dgste nazadanie w siedzibie spotki pod adresem:
Weena 210-212, 3012 NJ Rotterdam, Holandia lukinoaig internetowej Spotkivww.ronson.pl

Niniejsze Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanienfavee zostalo spagdzone przy zatzeniu
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
dziatalngci.

Dodatkowe wyjanienia i analiza istotnych zmian dotycych sytuacji finansowej i dziataléa Spétki w okresie
szeciu miesecy zakaiczonych dnia 30 czerwca 2017 roku zostaly uedigone w Sprawozdaniu Zajdu (strony 1 —
21).

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 27
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 3 — Podsumowanie istotnych zasad rachunkowa

Poza opisanymi poigj, istotne zasady rachunko$eo zastosowane przez SpéHdo sporzdzenia niniejszego
Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawocadénansowegoasspojne z tymi, ktére zastosowano przy
sporzdzeniu Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowegokzzakaiczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Nastpujace standardy i zmiany standardéw statyabiowinzujace z dniem 1 stycznia 2017 roku:

. Zmiany do MSR 12Ujmowanie aktywéw z tytutlu odroczonego podatku ddotvego wynikacych z
nierozliczonych strat podatkowy¢@bpublikowane 19 stycznia 2016 roku);

. Zmiany do MSR Tnicjatywa w zakresie ujawniania informa¢jipublikowane 29 stycznia 2016 roku);
. Zmiany wynikagce z przegidu MSSF 2014-2016 (opublikowane 8 grudnia 2016 yekemiany do MSSF 12.

Powyzsze noweli;acje i zmiany MSSF nie miaty wptywu z@md® na Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe jak i n&rédroczne Skrécone Skonsolidowane SprawozdanieyGrup

Grupa jestwiadoma faktuze MSSF 15, ktory ¢mizie miat zastosowanie dla okreséw rocznych rozpuajgcych se
dnia 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie, zogtatzatwierdzony przez UaiEuropejsk. Grupa dokonata analizy
ilosciowego i jakdciowego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie Boare Grupy powsszego standardu, ktora
wykazataze nowy standard MSSF 15 niedzie miat istotnego wpltywu na prezentowane darafiowe.

Nota 4 — Zastosowanie szacunkoéw

Sporzdzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wwynad Zarzdu dokonania agléw i szacunkow
zalazen, ktére mag wpltyw na przygte zasady rachunkowad, wykazywane wartiei aktywoéw i pasywow, ujawnienia
wartasci aktywoéw i pasywow warunkowych na diaiéilansowy oraz wartei przychodow i kosztow za okres
sprawozdawczy. Faktyczne waitomog réznic¢ sic od wart@dci szacowanych.

W procesie spoarizania niniejszeg8rodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawoadé@nansowego istotne
zalazenia w zakresie stosowanych polityk rachunkésv@&rupy przygte przez Zargd oraz gtéwnerddia niepewngci
szacunkow g analogiczne do tych prafych przy sporgdzaniu Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowegokza
zakaczony 31 grudnia 2016 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 Finansowetmosaprezentowane w tysach ztotych polskich (,PLN"),
ktory jest walug funkcjonalry oraz prezentacyinGrupy. Transakcje wysane w walucie innej aiwaluta 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 zobowjzan w walutach innych i waluta funkcjonalnags
ujmowane w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw.

Nota 6 — Sezonowsg

Dziatalng¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wyniézentowane przez Grgmie podlegaj istotnym
wahaniom w trakcie roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugfEmmego wgzyku angielskim. W przypadkytpliwosci co do interpretacji obowizujgca jest wersja angielska. 28
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sZeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku

Informacje objasniajace doSrédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej

Ponizej oraz na kolejnej stronie zaprezentowano szcpegdbizestawienie polskich spotek, ktorych sprawomdan
finansowe zostaty gje w niniejszym Skréconym Skonsolidowanym Sprawongddinansowym, wraz z rokiem ich
zalazenia oraz procentowym udzialem w kapitale zaktadowy prawach glosu posiadanych begganio lub
pasrednio przez Spoétkna dzigé 30 czerwca 2017 roku.

Rok Udziat w kapitale zaktadowym

Nazwa podmiotu zalozenia oraz prawach gtosu na dzig

30 czerwca 31 grudnia
2017 2016

a. posiadane bezpgrednio przez Spotie:
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100% 100%
2. Ronson Development 2000 Sp. z o.0. 2000 100% 100%
3. Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100% 100%
4. Ronson Development Investment Sp. z 0.0. 2002 100% 100%
5. Ronson Development Metropol Sp. z 0.0. 2002 100% 100%
6. Ronson Development Properties Sp. z 0.0. 2002 100% 100%
7. Apartments Projekt Sp. z 0.0. 2003 100% 100%
8. Ronson Development Enterprise Sp. z 0.0. 2004 100% 100%
9. Ronson Development Company Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
10. Ronson Development Creations Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
11. Ronson Development Buildings Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
12. Ronson Development Structure Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
13. Ronson Development Pozn&p. z 0.0. 2005 100% 100%
14. E.E.E. Development Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
15. Ronson Development Innovation Sp. z o0.0. 2006 100% 100%
16. Ronson Development Wroctaw Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
17. Ronson Development Capital Sp. z o.0. 2006 100% 100%
18. Ronson Development Sp. z o.0. 2006 100% 100%
19. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
20. City 2015 Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
21. Ronson Development Village Sp. z db. 2007 100% 100%
22. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
23. Ronson Development Architecture Sp. z o.0. 2007 100% 100%
24. Ronson Development Skyline Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
25. Continental Development Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
26. Ronson Development Universal Sp. z 6Jo. 2007 100% 100%
27. Ronson Development Retreat Sp. z o0.0. 2007 100% 100%
28. Ronson Development South Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
29. Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
30. Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
31. Ronson Development North Sp. z o.0. 2007 100% 100%
32. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
33. Ronson Development Finco Sp. z 0.0. 2009 100% 100%
34. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
35. Ronson Development Skyline 2010 Sp. z 0.0. w lilagjd 2010 100% 100%
36. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100% 100%

b. posiadane pérednio przez Spotke:

37. AGRT Sp. z o.0. 2007 100% 100%
38. Ronson Development Partner 4 Sp. z 2007 100% 100%
39. Ronson Development Sp z o.0. - Estate Sp.k. 2007 100% 100%
40. Ronson Development Sp. z 0.0. - Home Sp.k. 2007 100% 100%
41. Ronson Development Sp z 0.0. - Horizon Sp.k. 2007 100% 100%
42. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. - Sakufa Sp 2007 100% 100%
43. Ronson Development Sp z 0.0. -Town Sp.k. 2007 100% 100%
44. Destiny Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
45. Ronson Development Millenium Sp. z o.0. 2007 100% 100%
46. Ronson Development Sp. z 0.0. - EEE 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
47. Ronson Development Sp. z 0.0. - Apartments 201& Sp. 2009 100% 100%

(*) Spéitka jest upowaiona do kierowania politykfinansow i operacyjm podmiotu zaltnego oraz pobierania pgtkéw z jego dziatalngi, podczas gdy
kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki jepbsiadaniu tytutu prawnego do udziatéw tego podmio

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentugtronego wgzyku angielskim. W przypadkuytpliwosci co do interpretacji obowizujzca jest wersja angielska. 29
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Sprawozdania Finansowego

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej (cd.)

Udziat w kapitale zaktadowym

Nazwa podmiotu Rok zatazenia oraz prawach gltosu na dzig
30 czerwca 31 grudnia
2017 2016
b.  posiadane pérednio przez Spotlke (cd.):
48. Ronson Development Sp. z 0.0. - Idea Sp.k. 2009 100% 100%
49. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. —Destity 8p.k. 2009 100% 100%
50. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Enter@@41 Sp.k. 2009 100% 100%
51. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Rett 3p.k. 2009 100% 100%
52. Ronson Development Partner 5 Sp. z o0.0. - Vitghi&.S 2009 100% 100%
53. Ronson Development Sp. z 0.0. - 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
54. Ronson Development Sp. z 0.0. - Gemini 2 Sp.k. 2009 100% 100%
55. Ronson Development Sp. z 0.0. - Verdis Sp.k. 2009 100% 100%
56. Ronson Espresso Sp. z 0.0. 2006 82% 82%
57. Ronson Development Apartments 2010 Sp. z o0.0. 2010 100% 100%
58. RD 2010 Sp. z o.0. 2010 100% 100%
59. Retreat Sp. z o0.0. 2010 100% 100%
60. Enterprise 2010 Sp. z o.0. 2010 100% 100%
61. Wroctaw 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
62. E.E.E. Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
63. Ronson Development Nautica 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
64. Gemini 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
65. Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis Sp.k. 2011 100% 100%
66. Ronson Development Sp. z 0.0. - Impressio Sp.k. 2011 100% 100%
67. Ronson Development Sp. z 0.0. - Continental 2q1k.S 2011 100% 100%
68. Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2014 Sp 2011 100% 100%
69. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Capithl Bp. k. 2011 100% 100%
70. Ronson Development Sp. z 0.0. - Architecture 28 Xk. 2011 100% 100%
71. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 1 Sp.k. 2012 100% 100%
72. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 2 Sp.k. 2012 100% 100%
73. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 3 Sp.k. 2012 100% 100%
74. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 4 Sp.k. 2016 100% 100%
75. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 5 Sp.k. 2016 100% 100%
76. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 1 Sp.k. 2017 100% N.D
77. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 2 Sp.k. 2017 100% N.D
78. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp.k. 2017 100% N.D
79. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 4 Sp.k. 2017 100% N.D
80. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 5 Sp.k. 2017 100% N.D
81. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 6 Sp.k. 2017 100% N.D
82. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 7 Sp.k. 2017 100% N.D
83. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 8 Sp.k. 2017 100% N.D
84. Ursus 2017 Sp. z 0.0. 2017 100% N.D
85. Projekt City Sp. z 0.0. 2017 100% N.D

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 30
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Sprawozdania Finansowego
Nota 8 — Sprawozdawcz& wedtug segmentéw dziatalnsi
Segmenty operacyjne Grupy zostaly zdefiniowane jakotki zalene realizujce poszczegélne projekty

mieszkaniowe, ktore dla celéw raportowania zostyupowane. Segmentacja dla celéw sprawozdawczych

zostata dokonana w oparciu o kryterium lokalizagjograficznej (Warszawa, Pofnd\Vroctaw oraz Szczecin)
oraz typu projektu (mieszkania, domy). Ponadto, dedch konkretnych aktywéw sprawozdanie wedtug
segmentoéw dziatalrdoi sporadzono w oparciu o rodzaj przychodu, jakim jest plgd z tytutu wynajmu
nieruchoméci inwestycyjnej. Metoda sprawozdawéed wedtug segmentéw dzialalém zaklada take
wyodrebnienie typu dzialalni@i — inwestycja we wspolne przegsiziecia w ramach segmentu Warszawa.

W ocenie Zarzdu zidentyfikowane segmenty majpodobr charakterysty& ekonomiczn. Grupowanie
segmentow dla celow sprawozdawczych wedtug typujegt®e w ramach poszczegoinych lokalizaciji
geograficznych wynika z faktue to wignie lokalizacja projektu oraz typ projektu deterujinsredng martzg
mozliwg do zrealizowania na projekcie oraz czynniki ryzyleigzane z danym projektem. Bigr pod uwag
fakt, iz proces budowy mieszka doméw oraz charakterystyka klientéw kugmyjch mieszkania i domy jest
inna, dla celéw sprawozdawcmd segmentéw oraz dla celéw ujawhieokonano grupowania w oparciu o
kryterium lokalizacji geograficznej projektu oragp typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zobe®ania zawieraj pozycje bezpaednio zwjzane z segmentem oraz takie,
ktére mog zosta& przypisane pg@ednio na podstawie uzasadnionych kryteriow. Nigpisany wynik (strata) za
rok obrotowy zawiera koszty siedziby Spéiki, $zaktywa nieprzypisane obejmujprzede wszystkim
nieprzydzielonesrodki pienkgzne i ich ekwiwalenty oraz aktywo i rezeyve tytutu podatku dochodowego.
Nieprzypisane zobowtzania obejmuj przede wszystkim zobogdania z tytutu podatku dochodowego oraz

obligacje.

Dane zaprezentowane w tabelach penizostaly zgrupowane w oparciu o kryterium lokadii geograficznej
projektu oraz jego typu:

W tysigcach ziotych

Na dzied 30 czerwca 2017

Uzgodnienie
Warszawa Poznai Wroctaw Szczecin Nieprzypisane  z MSSF Razem
Wsp6lne
przedsig . . . . . .
Mieszkania Domy wziecia  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania  Domy
Aktywa
segmentu 332.138 31.690 144.16 8.743 99.877 85.931 75.318 7.768 - (136.278p49.348
Aktywa
nieprzypisane - 26.805 26.805
Razem
aktywa 332.138 31.690 144.161 8.743 99.877 85.931 - 75.318 7.768 26.805 (136.278) 676.153
Zobowigzania
segmentu 48.169 697  144.35¢ 28.363 27.571 9.009 (145.854) 112.311
Zobowhizania
nieprzypisane - 228.533 228.533
Razem
zobowigzania 48.169 697 144.356 28.363 27.571 - 9.009 228.533 (145.854) 340.844
W tysigcach ziotych Na dziei 31 grudnia 2016
Uzgodnienie
Warszawa Poznai Wroctaw Szczecin Nieprzypisane  z MSSF Razem
Wsp6lne
przedsig . . . . . .
Mieszkania Domy wziecia  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania  Domy

Aktywa
segmentu 334.363 31.762 110.71 8.743 137.117 76.271 328 68.313 7.725 - (94.062581.272
Aktywa
nieprzypisane - 62.139 62.139
Razem
aktywa 334.363 31.762 110.712 8.743 137.117 76.271 328 68.313 7.725 62.139 (94.062) 743.411
Zobowigzania
segmentu 79.117 819 99.50! 49.051 6.188 5.278 (99.503) 140.453
Zobowhizania
nieprzypisane - 241.082 241.082
Razem
zobowigzania 79.117 819 99.503 - 49.051 6.188 5.278 241.082 (99.503) 381.535

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska.
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Nota 8 - Sprawozdawcz&t wedtug segmentow dziatalngi (cd.)

W tysigcach ziotych

Za okres széciu miesiecy zakaiczony 30 czerwca 2017

Uzgodnienie
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
Wspéine
przedsie
Mieszkania  Domy wziecia  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody 91.085 - - 409 49.329 - 2.483 - 2.881 - - - 188.
Wynik
segmentu 18.524 (25) (1.062) 233 1.678 - (448) - (141) ) (2 - 555 19.312
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - (9.881) (9.881)
Wynik
dziatalnosci
operacyjnej 18.524 (25) (1.062) 233 1.678 - (448) - (141) ) 2 (9.881) 555 9.431
Przychody/
(koszty)
finansowe
netto 79 3) 44 - 9) 3 - 7) - (3.867) (44) (3.804)
Wynik przed
opodatkowan
iem 18.603 (28) (1.018) 233 1.669 - (445) - (148) ) (2 (13.748) 511 5.627
Podatek
dochodowy (1.033)
Zysk(strata)
netto za okres 4.594
Wydatki
inwestycyjne - - - - - - - - - - 74 - 74
W tysizcach ziotych Za okres széciu miesiecy zakaiczony 30 czerwca 2016
Uzgodnienie
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
Wspéine
przedsie
Mieszkania  Domy wziecia  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody 76.883 1.331 455 24.639 - 7.920 - - - - - 128.2
Wynik
segmentu 15.494 (44) (563) 297 (350) - (608) ) (145) ) (3 - (69) 14.007
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - (9.660) (9.660)
Wynik
dziatalnosci
operacyjnej 15.494 (44) (563) 297 (350) - (608) 2) (145) ) 3 (9.660) (69) 4.347
Przychody/
(koszty)
finansowe
netto (40) 2) 14 - 32 46 - 9) - (3.176) (14) (3.149)
Wynik przed
opodatkowan
iem 15.454 (46) (549) 297 (318) - (562) 2) (154) ) (3 (12.836) (83) 1.198
Podatek
dochodowy 94)
Zysk(strata)
netto za okres

Wydatki
inwestycyjne -

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska.
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Nota 8 - Sprawozdawcz&t wedtug segmentow dziatalngi (cd.)

W tysigcach ziotych

Za okres trzech miesgcy zakaiczony 30 czerwca 2017

Uzgodnienie
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
Wspéine
przedsie
Mieszkania  Domy wziecia Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody 24.358 - - 208 9.713 - 730 - 1.054 - - 36.063
Wynik
segmentu 4.347 (21) (374) 130 (682) - (282) - (83) 1) 468 3.502
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - - (4.823) - (4.823)
Wynik
dziatalnosci
operacyjnej 4.347 (21) (374) 130 (682) - (282) - (83) 1) .8@B) 468 (1.321)
Przychody/
(koszty)
finansowe
netto 7 1) 29 - 4) - 2 - 4) - (1.986) (29) (1.916)
Wynik przed
opodatkowan
iem 4.424 (22) (345) 130 (686) - (280) - (87) 1) .8() 439 (3.237)
Korzys¢
podatkowa 419
Zysk(strata)
netto za okres (2.818)
Wydatki
inwestycyjne - - - - - - - - - - 48 - 48
W tysizcach ztotych Za okres trzech miesicy zakaiczony 30 czerwca 2016
Uzgodnienie
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
Wspéine
przedsie
Mieszkania  Domy wziecia  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody 62.973 - - 229 3.280 - 2.884 - - - - 69.366
Wynik
segmentu 14.474 (10) (411) 145 190 - (310) 1) (94) 2 2) 13.979
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - - (5.672) - (5.672)
Wynik
dziatalnosci
operacyjnej 14.474 (10) (411) 145 190 - (310) 1) (94) 2 5.6(2) 2) 8.307
Przychody/
(koszty)
finansowe
netto 41 1) 9 - 13 - 28 - (5) - (1.653) 9) (1.577)
Wynik przed
opodatkowan
iem 14.515 (11) (402) 145 203 - (282) 1) (99) 2 7.3@5) 11) 6.730
Podatek
dochodowy (1.211)
Zysk(strata)
netto za okres

Wydatki
inwestycyjne -

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska.

5.519

33



Ronson Europe N.V.

Srédroczny Raport Finansowy za okres szeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku
Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 9 — Zapasy
Zmiany w pozycji zapasy w okresie seil miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku byly
nastpujace:

Przeniesione dc Bilans
naleznosci z tytutu zamkniecia na
Bilans otwarcia na dostaw i ustug Przeniesione dzien 30
dzien 1 stycznia oraz pozostatych do wyroboéw czerwca 2017
W tysizcach zlotych 2017 roku naleznosci gotowych Zwigkszenia roku
Wydatki zwigzane z zakupem
gruntu 260.851 (2.315) - 639 259.175
Koszty prac budowlanych 51.783 - - 50.065 101.848
Koszty planowania i
uzyskiwania pozwole 14.437 - - 2.491 16.928
Koszty finansowania
zewrgtrznego(*) 41.142 (151) - 3.496 44.487
Pozostate 2.805 (5) - 649 3.449
Produkcja w toku 371.018 (2.471) - 57.340 425.887
Bilans
Ujete w zamkniecia na
Bilans otwarcia na Przeniesione z sprawozdaniu z dzien
dzien 1 stycznia produkcji w catkowitych 30 czerwca
W tysicach zlotych 2017 roku toku dochodow 2017 roku
Wyroby gotowe 215,582 - - (121,477) 94,105
Przeniesione do Odpis aktualizujacy ujety w _Bilans
naleznosci z tytutu sprawozdaniu z catkowitych zamknigcia na
Bilans otwarcia na dostaw i ustug dochodoéw dzien
dzien 1 stycznia oraz pozostatych 30 czerwca
W tysiicach ziotych 2017 roku naleznosci Zwiekszenie Wykorzystanie 2017 roku
Odpis aktualizugcy (12.502) 2.269 (499) 165 (10.567)
Razem zapasy wycenione
wedtug nizszej z dwéch
wartosci: kosztu wytworzenia
lub wartosci sprzeday netto
mozliwej do uzyskania 574.098 509.425

(*y Koszty finansowania zewtnznego zostaly skapitalizowane w waddo zapasow, iywajc efektywnej stopy kapitalizacji
w wysokeci 6,14%.

W okresie sz&iu mieseécy zakaiczonym 30 czerwca 2017 roku, grunt o wéeiobilansowej 202 tysty
zlotych zostat przeniesiony z pozycji Zapasow dyyah aktywdéw w ramach Nataosci z tytutu dostaw i ustug,
oraz pozostalych nateosci, w zwigzku z tym,ze Spotka obecnie nie ma planéw wykorzystania tegotg w
projektach deweloperskich.

W okresie sprawozdawczym Grupa przeprowadzita anakpaséw pod gtem ich wyceny do warfgi netto
mozliwej do uzyskania na podstawie najbardziej wiadmych dosipnych danych. W wyniku tego przedu
Grupa dokonata odpisu z tytutu aktualizacji wycerapasOw w okresie s@@u miesecy zakaczonym 30
czerwca 2017 roku, w roku finansowym zakmponym 31 grudnia 2016 roku oraz w okresiessizemiesgcy
zakaiczonym 30 czerwca 2016 roku, na keodpowiednio 499 tyscy ziotych, 2,269 tygty ziotych oraz O
ziotych. Warté¢ ta zostata yia jako czs¢ kosztu wlasnego sprzegaw Skonsolidowanym Sprawozdaniu z
Catkowitych Dochoddéw. Grupa przeanalizowata potaingj utrat wartaici zapaséw oddzielnie dla k@ego
projektu w oparciu o prognozowane zyski.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 34
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Nota 9 — Zapasy (cd.)

Zmiany w pozycji zapasy w roku zaktzonym dnia 31 grudnia 2016 roku byly rastace:

Sprzedaz
projektu do
Bilans otwarcia na (bytego) Przeniesione Bilans zamkniecia
dzied 1 stycznia akcjonariusza do wyrobow na dziea 31
W tysizcach ziotych 2016 roku *) gotowych Zwiekszenia  grudnia 2016 roku
Wydatki zwigzane z
zakupem gruntu 342.699 (88.549) (61.644) 68.345 8530
Koszty prac budowlanych 154.067 (18.755) (232.849) 149.320 51.783
Koszty planowania i
uzyskiwania pozwole 22.629 (2.513) (11.037) 5.358 14.437
Koszty finansowania
zewretrznegd” 65.533 (2.567) (28.855) 7.031 41.142
Pozostate 5.261 (1.221) (4.481) 3.246 2.805
Produkcja w toku 590.189 (113.605) (338.866) 233.300 371.018
Ujete w
Bilans otwarcia na Przeniesiont sprawozdaniu z  Bilans zamknigcia
dzien 1 stycznia z produkcji w catkowitych na dziei 31
W tysizcach ziotych 2016 roku toku dochodéw  grudnia 2016 roku
Wyroby gotowe 122.511 - 338.866 (245.795) 215.582
Odpis aktualizujacy ujety w
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw
Bilans zamknigcia
Bilans otwarcia na na dziei
dzien 1 stycznia 31 grudnia 2016
W tysizcach ziotych 2016 Zwiekszenia  Wykorzystanie roku
Odpis aktualizugcy (11.413) (2.269) 1.180 (12.502)
Razem zapasy wycenione
wedtug nizszej z dwéch
wartosci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
sprzedazy netto mazliwej
do uzyskania 701.287 574.098
* patrz. Nota 39 Skonsolidowanego Sprawozdaimifisowego za rok zakezony 31 grudnia 2016 roku
**) Koszty finansowania zewtrznego zostaly skapitalizowane w wddiozapasow, tywajc sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w

wysokdci 6,51%.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 35
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Nota 9 — Zapasy (cd.)

Zmiany w pozycji zapasy w okresie $el miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku byly
nastpujace:

Bilans
Bilans otwarcia zamkniecia na
na dziei Przeniesione do dzien 30
1 stycznia 2016 wyrobéw czerwca 2016
W tysicach zlotych roku gotowych Zwigkszenia roku
Wydatki zwgzane z zakupem gruntu 342.699 (21.057) 37.826 889.4
Koszty prac budowlanych 154.067 (74.789) 69.935 21D
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwole 22.629 (3.056) 2.819 22.392
Koszty finansowania zewtrznego™ 65.533 (7.265) 3.974 62.242
Pozostate 5.261 (1.633) 1.642 5.270
Produkcja w toku 590.189 (107.800) 116.196 598.585
Bilans
Bilans otwarcia Ujetew  zamkniecia na
na dziei Przeniesione z sprawozdaniu z dzien
1 stycznia 2016 produkcji w catkowitych 30 czerwca
W tysicach zlotych roku toku dochodéw 2016 roku
Wyroby gotowe 122.511 107.800 (91.186) 139.125
Bilans
Bilans otwarcia Odpis aktualizujacy ujety w zamkniecia na
nadzied  sprawozdaniu z catkowitych dochodéw dzien
1 stycznia 2016 30 czerwca
W tysiicach ziotych roku Zwiekszenie Wykorzystanie 2016 rok
Odpis aktualizugcy (11.413) - 669 (10.744)
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwéch wartdci: kosztu
wytworzenia lub wartosci sprzedazy
netto mazliwej do uzyskania 701.287 762.966

(*) Koszty finansowania zewtnznego zostaly skapitalizowane w wddozapasow, tywajc sredniej efektywnej stopy kapitalizacji

w wysokeci 6,73%.

Nota 10 — Kapitat podstawowy

Na dziex 30 czerwca 2017 roku liczba wyemitowanych i poajgsych w obiegu akcji zwyklych wyniosta
164.010.813 (na dzie31 grudnia 2016 roku: 272.360.000 akcji). W dnimarca 2017 roku 108.349.187 akcji
whasnych, ktére byly utrzymywane przez Spotd dnia 23 grudnia 2016 roku zostato umorzonyaiotzone
akcje zostaty nabyte w tamtym czasie przez Spétkjednego z udzialowcow. Transakcja ta jest ujans w
Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowymikspa rok zakéczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska.
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Nota 11 — Obligacje

Ponisza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji @ajgw okresie szeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30
czerwca 2017 roku, w roku zak@onym dnia 31 grudnia 2016 roku oraz w okresiescs@emiesecy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku:

W okresie 6 Za rok zakonczony W okresie 6 miesgcy
miesiecy dnia 31 grudnia 2016 zakonczonym dnia
zakonczonym dnia (badane) 30 czerwca 2016
30 czerwca 2017
(poddane (poddane
przegladowi/ przegladowi/

W tysicach ziotych niebadane) niebadane)
Bilans otwarcia 222.591 190.297 190.297
Wykup obligacji (95.500) (23.684) (15.550)
Wptywy z obligaciji 70.000 55.000 30.000
Koszt emisji (884) (1.061) (609)
Zamortyzowany koszt emisji 716 1.303 662
Odsetki naliczone 6.112 11.861 5.744
Odsetki sptacone (6.205) (11.125) (5.355)
Bilans zamkniecia 196.830 222.591 205.189
Bilans zamkniecia obejmuje:

Zobowigzania krétkoterminowe 28.732 85.053 86.671
Zobowigzania diugoterminowe 168.098 137.538 118.518
Bilans zamkniecia 196.830 222.591 205.189

Nowe obligacje wyemitowane w okresie s&&u miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017
roku:

Dnia 24 maja 2017 roku Spétka wyemitowata 50.000gabji serii R o wartéci nominalnej 50.000 tysty
zlotych. Nominalna wartg jednej obligacji wynosi 1.000 zlotych i jest réwjeg wartaici emisyjnej. Obligacje
serii R powinny zostawykupione w dniu 24 maja 2021 roku. Obligacjeoprocentowane wedtug zmiennej
stopy procentowej w oparciu o 6-migsiny WIBOR powgkszony o mate 2,85%. Odsetki g ptatne co pot
roku, w maju i listopadzie zado terminu wykupu.

Obligacje serii R zostaly wyemitowane jako niezgheezone obligacje, przy czym docelowo stasic
zabezpieczone hipotghkistanowion przez podmioty zalme od Spétki (do listopada 2017 roku), ktérezgty
oswiadczenie o ustanowieniu hipotekcinej do kwoty 75.000 tysty ztotych na zabezpieczenie wierzyteicio

z tytutu obligaciji serii R.

Dnia 19 czerwca 2017 roku Spotka wyemitowata 20.66lgacji serii S 0 nominalnej wakci 20.000 tysicy
zlotych. Nominalna wartg jednej obligacji wynosi 1.000 zlotych i jest réwjeq wartaici emisyjnej. Obligacje
serii S powinny zostawykupione w dniu 19 czerwca 2021 roku. Obligagj@procentowane wedtug zmiennej
stopy procentowej w oparciu o 6-migsiny WIBOR powgkszony o mate 3,40%. Odsetkigptatne co pot
roku, w czerwcu i grudniu,zado terminu wykupu.

Obligacje serii S niegszabezpieczone i nieetly notowane na GPW.

Obligacje sptacone w trakcie pierwszych s#eiu miesiecy 2017 roku:

Dnia 14 czerwca 2017 Spotka splacita wszystkie wyahae obligacje serii C (83.500 obligacji gcznej
wartgsci nominalnej 83.500 tysty ziotych) w dniu ich zapadalé@. W wyniku sptaty dczna liczba
wymagalnych obligacji serii C wyniosta zero.

Dnia 19 czerwca 2017 Spdika sptacita wszystkie gatalje serii G (120.000 obligacji acknej wartdci
nominalnej 12.000 tysty ztotych). W wyniku sptatyatczna liczba obligacji serii G pozosiaeych do wykupu
wyniosta zero.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 37
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Nota 11 — Obligacje (cd.)

Obligacje wyemitowane przed dniem 31 grudnia 2016oku:

Daty zapadalnézi oraz warunki dotycee obligacji serii F, H, I, J, K, L, M, N, O, P @) zostaly
zaprezentowane w rocznym skonsolidowanym sprawéadaransowym za rok zakaezony 31 grudnia 2016
roku.

Obligacje serii H, I, J, K, L, M, N, O, P oraz erj zabezpieczone. Obligacje seriidFzabezpieczone hipotgk
do kwoty 42.000 tysty ztotych ustanowion przez jeden z podmiotéw zalg/ch Spotki na dziatkach
potozonych w Warszawie przy ulicy Skierniewickie;.

Warunki dotyczace wskeanikow finansowych:

Seria F i H:

Na podstawie warunkow dotygzych obligacji serii F i H w kadym okresie sprawozdawczym Spotka powinna
testowd wskanik stosunku zadienia netto do kapitaltdbw wtasnych (dalej ,wsgki” lub ,wskaznik
zadhwzenia netto”). Wskanik nie powinien przekroczy80% w dniu badania.

Wskaznik zadhzenia netto nie jest migrokreslong przez standardy rachunko$ed i jest obliczany wedtug
wzoroéw okrélonych ponkej:

Dlug netto— oznaczaagkczmg skonsolidowasn wartas¢ bilansows wszystkich oprocentowanych zobaguan jak
réwniez udzielonych gwarancji) pomniejszpo skonsolidowa wartas¢ srodkdéw piengznych i ekwiwalentow
srodkow piengznych.

Kapitat —oznacza skonsolidowanvartai¢ bilansows kapitatow wtasnych ogotem.

Data badania -oznacza ostatni dzikazdego kwartatu kalendarzowego.

Tabela przedstawia wsk@ik zadhzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dziea 30 czerwca 2017
(poddane przeghdowi/
W tysizcach ziotych niebadane)
Dlug netto 178.212
Kapitat 335.309
Wskaznik Zadtu zenia Netto 53,1%

Serial, J, K, L, M, N, O, P oraz Q:

Na podstawie warunkow dotygzych emisji obligacji serii I, J, K, L, M, N, O, Braz Q w kadym okresie
sprawozdawczym Spétka powinna testoweskanik stosunku zaditenia netto do kapitatéw whasnych (dalej
,wskaznik” lub ,wskaznik zadhzenia netto”). Wskanik nie powinien przekroczy80% w dniu badania.
Wskanik zadtienia nettonie jest miag okreilong przez standardy rachunko$e i jest obliczany wedtug
wzoroéw okrélonych ponkej:

Dlug netto— oznaczagiczry skonsolidowas wartas¢ bilansowa wszystkich oprocentowanych zobaza (jak
rowniez udzielonych gwarancji) pomniejszpo skonsolidowas wartas¢ srodkdéw piengznych i ekwiwalentéw
srodkow piengznych orazsrodki pienezne zaptacone przez klientéw Spéiki, zablokowaneczasowo na
rachunkach powierniczych dotyrch projektow bdacych w trakcie budowy (prezentowanych w
skonsolidowanym bilansie Sp6tki w pozycji inne kdterminowe aktywa finansowe).

Kapitat —oznacza skonsolidowanvartai¢ bilansows kapitatow wtasnych ogotem.

Data badania -oznacza ostatni dzikazdego kwartatlu kalendarzowego.
Tabela przedstawigga wskanik zadh#zenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzie 30 czerwca 2017
(poddane przeghdowi/
W tysizcach ziotych niebadane)
Dlug netto 173.721
Kapitat 335.309
Wskaznik Zadtu zenia Netto 51,8%

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 38
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Nota 11 — Obligacje (cd.)

SeriaR oraz S:

Na podstawie warunkow dotygzych emisji obligacji serii R oraz S wid@ym okresie sprawozdawczym Spotka
powinna testow@wskanik stosunku zadkenia netto do kapitaléw wiasnych (dalej ,wskik” lub ,wskaznik
zadhrzenia netto”). Wskanik nie powinien przekroczy80% w dniu badania.

Wskanik zadtienia nettonie jest miag okreslong przez standardy rachunko$ed i jest obliczany wedtug
wzorow okrélonych ponkej:

Dlug netto— oznaczagczmg skonsolidowas wartas¢ bilansovs wszystkich oprocentowanych zobawan (jak
réwniez udzielonych gwarancji) pomniejszpo skonsolidowag wartas¢ srodkéw piengznych i ekwiwalentow
srodkow piengznych orazsrodki pienezne zaptacone przez klientéw Spéiki, zablokowaneczasowo na
rachunkach powierniczych dotyrzch projektébw bdacych w trakcie budowy (prezentowanych w
skonsolidowanym bilansie Spotki w pozycji inne lkdterminowe aktywa finansowe, do limitu 40 min gich).
Kapitat — oznacza skonsolidowarwartas¢ bilansove kapitaldw przypadapych na akcjonariuszy jednostki
dominupcej pomniejszom o wartG¢ aktywow niematerialnych (z wsgzeniem wszystkich aktywow
finansowych i nalencici), w tym w szczegdlriei (i) wartdgsci niematerialne i prawne, wastofirmy oraz (ii)
aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego mejszone o warkd rezerw utworzonych z tytutu
podatku odroczonego, jedrak zakladajc, ze saldo tych dwoch waroi jest dodatnie. 3& saldo aktywow i
rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowegdoujesnne, korekta, o ktérej mowa w punkcie (ii)wpona
wynosk zero.

Data badania- oznacza ostatni dzikazdego kwartatu kalendarzowego.

Tabela przedstawigga wskanik zadhzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca 2017
(poddane przeghdowi/
W tysizcach ziotych niebadane)
Dlug netto 173.721
Kapitat 331.100
Wskaznik Zadtu zenia Netto 52,5%

Oprocz powyszego, na podstawie warunkéw obligacji serii S, a#dgm okresie sprawozdawczym Spoétka
powinna sprawdza wskanik diugu netto do zapasow (dalej ,wsgkik” lub "wskaznik diugu netto do
zapasow"). Wskanik nie powinien przekroczy60% w dniu badania.

Wskénik diugu netto do zapasdwmie jest miag okreslona przez standardy rachunko$eo i jest obliczany
wedtug wzoréw okréonych ponkej:

Dlug netto— oznaczagiczrg skonsolidowas wartas¢ bilansovws wszystkich oprocentowanych zobaza (jak
rowniez udzielonych gwarancji) pomniejszpo skonsolidowas wartas¢ srodkéw piengznych i ekwiwalentéw
srodkow piengznych orazsrodki pienezne zaptacone przez klientéw Spéiki, zablokowaneczasowo na
rachunkach powierniczych dotymch projektow bdacych w trakcie budowy (prezentowanych w
skonsolidowanym bilansie Spétki w pozycji inne kdterminowe aktywa finansowe, do limitu 40 min gih).

Zapasy -0znacza skonsolidowanvartc¢ bilansows zapaséw pomniejszarm zaliczki otrzymane od klientow.
Data badania -oznacza ostatni dzikazdego kwartatu.

Tabela przedstawigga wskanik dtugu netto do zapaséw na koniec okresu sprdawezzego:

Na dziai 30 czerwca 2017
(poddane przeghdowi/
W tysicach ziotych niebadane)
Dlug netto 173.721
Zapasy 446.808
Wskaznik Diugu Netto do Zapaséw 38,9%

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 39
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Nota 12 — Zabezpieczone kredyty bankowe

Nastpujace diugoterminowe i krotkoterminowe kredyty bankowestaly otrzymane i sptacone w okresie
sz&ciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku, w roku zakamnym dnia 31 grudnia 2016 oraz w
okresie sz&iu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2016 roku:

W okresie széciu W okresie széciu
miesiecy miesiecy
zakonczonym dnia Zarok  zakonczonym dnia
30 czerwca 2017 zakohnczony dnia 30 czerwca 2016
roku 31 grudnia 2016 roku
(poddane (badane) (poddane przegidowi
przegladowi / / niebadane)
W tysizcach ziotych niebadane)
Saldo otwarcia 1.941 56.902 56.902
Otrzymane kredyty bankowe 32.017 45.134 27.719
Sptaty kredytéw bankowych (14.028) (100.024) (84.605)
Optaty bankowe (189) (1.331) (168)
Rozliczenie optat bankowych 228 928 628
Odsetki naliczone/(zaptacone) netto (19) 13 (5)
Optaty bankowe dotygze projektu Nova Krélikarnig) - 319 -
Saldo zamknkcia 19.950 1.941 471
Saldo zamknkcia, w tym:
Zobowigzania krétkoterminowe - - -
Zobowizania diugoterminowe 19.950 1.941 471
Saldo zamknkcia 19.950 1.941 471
*) patrz. Nota 39 Skonsolidowanego Sprawozdarmaffisowego za rok zakezony dnia 31 grudnia 2016 roku

Daty sptat kredytéw bankowych zostaty przedstawisn8konsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok
zakaiczony dnia 31 grudnia 2016 roku. Wszystkiezméjsze zmiany dotyeze termindw splat kredytow
zostaly zawarte w nocie 19 ,Zdarzenia w trakcieeski’ (,Kredyty bankowe”) oraz w nocie 20 ,Zdarzempia
dniu bilansowym” (,Kredyty bankowe").

Na dzier 30 czerwca 2017 roku, 31 grudnia 2016 roku orazZ&®wca 2016 roku Spotka nie naruszydainego

z warunkéw dotycgecych wskanikéw finansowych, ktére mogtyby narézSpotke na ryzyko obowgzkowej
i natychmiastowej sptaty pggczek i byta w stanie przediy¢ wszystkie wygasage kredyty.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 40
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Nota 13 — Ptatndci w formie akcji w ramach programu motywacyjnego da pracownikdéw Spotki

W lutym 2014 roku Rada Nadzorcza Spotki pelyjplan motywacyjny (‘Plan’) skierowany do wybrahyc
kluczowych pracownikéw, ktérego warunkj azalenione od kursu akcji Spotki (‘Plan Premiowania CGyoj
Fantomowymi’). W dniu 24 marca 2016 roku Spotka adw aneksy do Planu Premiowania Opcjami
Fantomowymi zatwierdzone przez Komitet ds. WynagehdRady Nadzorczej Spéiki. Plan Premiowania
Opcjami Fantomowymi, obejmagy aneksy, nie zakladat nowej emisji akcji i ni@apdowat poday nowych
akcji. Kluczowe zaleenia i mechanizm rozliczenia planu opisany zostabkensolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym za rok zakozony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Z 3.381.250 opcji, 1.187.500 przydzielono panu Tsroavi taphiskiemu oraz 843.750 opcji przydzielono panu

Andrzejowi Gutowskiemu. Pozostate 1.350.000 opgjygzielono innym kluczowym pracownikom Spotki.

W marcu 2017 roku wszystkie 3.381.250 opcji zostaygonanych za 0,39 zilotych za ogcpa hczrg kwote
1,3 min zlotych. Na dzie 31 grudnia 2016 roku szacunkowa wé&ttgodziwa tych opcji wynosita 1,0 min
zlotych i zostata gfa w skonsolidowanym bilansie Spétki w pozycji Zebgzanie z tytulu planu
motywacyjnego (opcje). Zmiana w wysak00,3 min ztotych, pomgidzy szacowanym zobogdaniem na dzie
31 grudnia 2016 roku a faktycznzaptah w marcu 2017 roku, zostatacta w kosztachswiadczeh
pracowniczych (w pozycji Koszty ogdlnego zgta) w okresie sZeiu miestcy zakaiczonym dnia 30 czerwca

2017 roku.

Nota 14 — Podatek dochodowy

Za okres 6 Za okres 3 Za okres 6 Za okres 3

miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakoinczony

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca

2017 2017 2016 2016

(poddane (poddane (poddane (poddane

przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/

W tysizcach ziotych niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)

Podatek dochodowy bigacy/(korzys¢) 1.640 1.616 134 111
Podatek odroczony/(korzy¢)

Powstanie i odwrdcenie 1ic przejciowych (2_295) (2.804) 592 1.073

Straty podatkowe do rozliczenia 1.688 769 (632) 27

Razem podatek odroczony/(korz§¢) (607) (2.035) (40) 1.100

Razem podatek dochodowy/(korz§€) 1.033 (419) 94 1.211

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska.
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Nota 15 — Nalénosci i zobowigzania warunkowe
(i) Zobowiazania inwestycyjne

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do gtéwnych endwcoéw z tytutu ustug budowlanych
przedstawia tabela pomij:

Na dzien Na dzien 31
30 czerwca 2017 grudnia 2016
(poddane
przegladowi/
W tysizcach zlotych niebadane) (badane)
City Link 111 81.100 -
Miasto Moje | 18.059 33.114
Espresso IV 16.005 23.301
Mtody Grunwald Il 8.098 15.450
Panoramika Ill 6.165 12.171
Chili IV 3.490 6.490
Vitalia | 1.225 10.319
Razem 134.142 100.845

(if) Niewykorzystane kredyty budowlane:

Ponizsza tabela prezentuje kstdostpnych linii kredytowych, ktére Spétka uzyskata wmach umow
kredytowych z bankami w celu zapewnienia finansawabudowy i innych ewentualnych kosztow
realizowanych projektow. Kwoty zaprezentowane wetaponiej zawierag niewykorzystan czgs¢ kredytow
budowlanych przyznanych Spéice:

Na dziea 30 Na dziea 31
czerwca 2017 grudnia 2016
(poddane przeghdowi/

W tysizcach zlotych niebadane) (badane)
Panoramika lll 19.400 -
Miasto Moje | 36.058 36.252
Espresso IV 24.822 31.391
Mtody Grunwald Il 12.751 23.130
Vitalia | 11.440 27.949
Razem 104.471 118.722

(iif) Zobowi gzania warunkowe:

Spotka udzielita wsparcia finansowego dla Ronsor{d\g, w ktérym Spotka posiada 50% udziatow) podczas
realizacji projektu (City Link) na kwetrowng wartasci wierzytelndgci zabezpieczonej (czyli wierzytelém
Banku w stosunku do Ronson IS w ramach umowy kgt pomédzy Ronson IS sp. z 0.0. Sp.k. a Bankiem
Polska Kasa Opieki S.A. zaktadegj kredyt nadczrg kwote nie wicksz niz 54,1 min ztotych). Wedtug stanu
na dzié 30 czerwca 2017 roku saldo kredytugdgio wspomniangwarancy wynosi 40 tysicy ztotych.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 42
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Nota 15 — Naleénosci oraz zobownzania warunkowe (cd.)

(iv) Naleznosci warunkowe wynikajace z podpisanych przedwspnych uméw sprzeday:

Tabela poniej przedstawia kwoty, ktdre Grupa powinna otrzyrod klientéw na podstawie podpisanych uméw
sprzeday lokali tj. spodziewane pfatdoi na podstawie podpisanych umoéw z klientami deadsd czerwca
2017 roku po odliczeniu kwot otrzymanych do datyamsowej (ktore $ prezentowane wsroédrocznym
Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuanpiisowej jako zaliczki otrzymane):

Na dziei Na dziei

30 czerwca 2017 31 grudnia 2016
(poddane przeghdowi/

W tysiycach ztotych niebadane) (badane)

Moko 4.591 6.161
Tamka 383 2.662
Kamienica Jeyce 1.321 8.112
Espresso |, Il & IlI 1.010 8.372
Sakura 1.391 790
Verdis 1.781 2.035
Impressio 1.446 2.276
Mtody Grunwald | & I 1.268 22
Mtody Grunwald Il 10.267 8.520
Panoramika Il 623 733

Panoramika Ill 7.057 2.234
Espresso IV 30.274 18.475
Naturalis I, Il & 1l 506 1.404
Vitalia | 10.714 7.156
Chili IV 756 1.173
Miasto Moje | 19.118 10.672
City Link 111 7.480 -

Pozostate projekty 814 811

Razem 100.800 81.608

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 43
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Nota 16 — Zaradzanie ryzykiem finansowym

(i) Czynniki ryzyka finansowego

Przez swaqj dziataing¢ Grupa jest nat@na na rdnego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rquowe (vinty
ryzyko rynku nieruchonkei i ryzyko stép procentowych); ryzyko kredytoweyzyko ptynndci. Srédroczne

Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansoweaniera wszystkich informacji dotygaych zaradzania

ryzykiem finansowym oraz wszystkich ujawhigymaganych dla rocznych sprawo#damansowych i powinno
by¢ analizowane wraz ze Skonsolidowanym Sprawozdarigransowym Grupy za rok zakezony dnia 31
grudnia 2016 roku (Nota 40). Od faa roku finansowego nie bylo zmian w strukturzeatlrizaradzania

ryzykiem ani wzadnych zasadach zadzania ryzykiem.

(i) Ryzyko ptynndci

W poroéwnaniu do kaca roku, nie wysgpity istotne zmiany w umownych niezdyskontowanyazgptywach
pienigznych dla zobowgzan finansowych, z wyjtkiem nowych kredytow oraz splatyzustniepcych w okresie
szeciu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku, jak opisano wenbt i 12.

(iif) Ryzyko rynkowe (ryzyko zmiany cen)

Grupa nie byta na@na na ryzyko zmiany cen rynkowych i nierynkowy@pigrow wartéciowych, poniewa
nie inwestowata w papiery wasimowe w okresie szeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku.

(iv) Szacowanie warkzi godziwe]

Nieruchomd@¢ inwestycyjna wyceniana jest wedtug wadiogodziwej oszacowanej przez Zaalz

W okresie sz&iu mieseécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku nie gpiéy istotne zmiany w otoczeniu
biznesowym i ekonomicznym Grupy, ktére mialyby wphna warté¢ godziwg aktywow finansowych,
nieruchomeci inwestycyjnych oraz zobowzan finansowych znajdagych s¢ w jej portfelu.

(v) Ryzyko stopy procentowej

Wszystkie kredyty i ppyczki Grupy opartesso zmienn stop: procentow, co wiaze st z ekspozygj na ryzyko
zmian w przeptywach pieginych w zwizku ze zmianami stép procentowych.

Nota 17 — Transakcje z podmiotami powjzanymi

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku nie wpdly transakcje i salda z
podmiotami powgzanymi inne ni: wynagrodzenie Zagzlu i Rady Nadzorczej, ptatéd w formie akcji w
ramach programu motywacyjnego dla pracownikow Sp(platrz nota 13), pgczki udzielone podmiotom
powigzanym, kwota nalma od bylego akcjonariusza (9,9 min ztotych) ktBpotka otrzymata w okresie szau
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017 roku oraz refakturyt@s przegidu sprawozd@srédrocznych.
Poza powyszymi transakcjami, ktére zostatyjujawnione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowg
rok zakaiczony dnia 31 grudnia 2016, Spéitka podpisata réavmimowe ze swoim gidwnym udziatowcem
dotyczcg pokrycia kosztow wynagrodaedwoch cztonkéw Zargdu oraz Przewodnigzego Rady Nadzorczej
(catkowity mies¢czny koszt z tego tytutu to 70 tgsiy ztotych).

Nota 18 — Trwata utrata wartosci i rezerwy

W okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2017, w roku finansowym aekonym dnia 31
grudnia 2016 roku oraz w okresie §zie@ mies¢cy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2016 roku Grupa dokonata
odpiséw aktualizujcych wartd¢ zapaséw na kwetodpowiednio 499 tysty ztotych, 2,269 tyscy ztotych oraz

0 ztotych. Warté¢ ta zostala uita jako czs¢ kosztu wiasnego sprzegaw Skonsolidowanym Sprawozdaniu z
Catkowitych Dochodéw.

Nota 19 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu
Obligacje

Dnia 24 maja 2017 roku Spétka wyemitowata 50.000gabji serii R o wartéci nominalnej 50.000 tysty
zlotych. Nominalna wartg jednej obligacji wynosi 1.000 zlotych i jest réwjeg wartasici emisyjnej. Obligacje
serii R powinny zostawykupione w dniu 24 maja 2021 roku. Obligacjoprocentowane wedtug zmiennej
stopy procentowej w oparciu o 6-migsiny WIBOR powgkszony o mate 2,85%. Odsetkigptatne co pot
roku, w maju i listopadzie zado terminu wykupu.
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Nota 19 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu (cd.)

Obligacje (cd.)

Dnia 14 czerwca 2017, w dacie wykupu, Spotka sfgtawiszystkie wymagalne obligacje serii C (83.500

obligacji o hcznej wartéci nominalnej 83.500 tysty ztotych) w dniu ich zapadaléd. W wyniku sptaty dczna
liczba wymagalnych obligacji serii C wyniosta zero.

Dnia 19 czerwca 2017 roku Spoétka wyemitowata 20.66yacji serii S o nominalnej wadoi 20.000 tysicy
zlotych. Nominalna wartg jednej obligacji wynosi 1.000 zlotych i jest réwjeg wartasici emisyjnej. Obligacje
serii S powinny zostawykupione w dniu 19 czerwca 2021 roku. Obligagj@procentowane wedtug zmiennej
stopy procentowej w oparciu o 6-migsiny WIBOR powgkszony o mate 3,40%. Odsetkigptatne co pét
roku, w czerwcu i grudniu,zado terminu wykupu.

Dnia 19 czerwca 2017 Spdika sptacita wszystkie gatalie serii G (120.000 obligacji ackznej wartdci
nominalnej 12.000 tysty ztotych). W wyniku sptatyatczna liczba obligacji serii G pozosiaeych do wykupu
wyniosta zero.

Kredyty bankowe

W styczniu 2017 roku Spoétka zawarta umpowedytows z mBank Hipoteczny S.A. dotysa trzeciej fazy
projektu Panoramika w Szczecinie. Na mocy tej umangank Hipoteczny ma zapewnfinansowanie na
pokrycie kosztow budowy dadznej kwoty 19,4 min ziotych. Zgodnie z umgwdata ostatecznej sptaty kredytu
przypada na grudzie2019.

Rozpoczcie nowych projektow

W czerwcu 2017 roku Grupa rozpetz budove projektu City Link Ill, ktory lgdzie obejmowat 364 lokali
mieszkalnych i 4 lokale komercyjne at£nej powierzchni 18.700 m2.

Ukonczone projekty

W okresie sz&iu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2017 roku Grupa nienckgta budowyzadnego
projektu.

Zakup gruntu

W styczniu 2017 roku Spotka zawarta warunkowe umospyzeday dotyczice nabycia nieruchonioi
zlokalizowanych w dzielnicy Ursus w Warszawie i @one umowy wspotpracy. Nieruchos® 3 objete
miejscowym planem zagospodarowania przestrzenneg@ozwala na rozwoj wielorodzinnych projektow
mieszkalnych na nieruchorfmach. Przewiduje gj ze na nieruchom@i mazna wybudowa okoto 1.600
mieszkd&. Cena sprzedg za nabycie nieruchomda powigkszona o wart® pracy, ktéra musi zosta
wykonana, by umdiwié¢ Spoétce wykonanie projektow mieszkalnych (taka pr@est odpowiedzialrigia
sprzedawcow) zostata ustalona na poziomie 82,0 zidtych netto powskszona o VAT naleny. Zawarcie
indywidualnych, ostatecznych uméw etyich przez transakgjjest planowane etapami do grudnia 2019 roku.
Spoitka zaptacita e&¢ ceny, w wysokéci 66,5 min ztotych powkszony o VAT naleny. Kolejne ptatnéci na
poczet ceny catkowitejeoly dokonywane zgodnie z harmonogramem pityyn przez Spokki sprzedawcow na
lata 2017-2019. Spéika spodziews, gk pierwszy etap projektu mieszkalnego gnago by wybudowanym na
nieruchoméciach zostanie rozpoey w pierwszym potroczu 2018 roku.

Inwestycje we wspolne przedsivziecie

Na dzieh 30 czerwca 2017 roku zakumulowane straty na inmgsive wspoélne przedsivziecie przewyszyty
catkowita wartags¢ udziatow Spotki we wspdlnym przedsizigciu. Zgodnie z MSR 28 Spotka pomniejszyta
wartcsé inwestycji we wspoéine przedsiziccie wykazag w Srédrocznym Skroconym Sprawozdaniu
Finansowym do zera i nie rozpoznata dodatkowejystnawysokaci 1.498 tysicy ztotych. W momencie gdy
wspoélne przedsivziecie zacznie wykazywazyski (przewidywane w trzecim kwartale 2017 rokmyski te
zostam pomniejszone o wysokoé dotychczas niegfych strat.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentugimomego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci co do interpretacji obowzujgca jest wersja angielska. 45



Ronson Europe N.V.

Srédroczny Raport Finansowy za okres szeiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2017 roku
Informacje objasniajgce doSrédrocznego Skroconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 19 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu (cd.)

Dywidendy

W dniu 1 marca 2017 roku, podczas Nadzwyczajnegmrdgdzenia Akcjonariuszy, Akcjonariusze wyrazili
zgodt na wyptat srodrocznej dywidendy za rok finansowy 2016, zgodmievnioskiem Zarzdu i Rady
Nadzorczej SpotkiSrodroczna dywidenda w wysoé@ 14.760.974 ziotych lub 0,09 ziotych za jedakci
zwyktg zostata wyptacona w dniu 23 marca 2017 roku.

W dniu 30 czerwca 2017 roku, podczas Rocznego Vgalrnégromadzenia Akcjonariuszy, Akcjonariusze
wyrazili zgod na wyptag ostatecznej dywidendy pietinej za rok finansowy 2016, zgodnie z wnioskiem
Zarzdu i Rady Nadzorczej Spoétki. Dywidenda w wysédial 6.401.081 ztotych lub 0,10 ziotych za jedrkcg
zwykta, z dniem dywidendy ustalonym na 3 sierpnia 201U r@ostanie wyptacona w dniu 10 sierpnia 2017
roku.

Nota 20 — Zdarzenia po dniu bilansowym

Obligacje
Po dniu 30 czerwca 2017 roku Spétka nie wyemitowatinych obligacji.

Kredyty i pozyczki

Po dniu 30 czerwca 2017 roku Grupa nie zawartan@nzmienitazadnej nowej umowy kredytowe;.

Rozpoczcie nowych projektow

W lipcu 2017 roku Grupa rozpoga budove projektu Marina Miasto, ktorydolzie obejmowat 151 lokali o
tacznej powierzchni 6.200 m2.

W sierpniu 2017 roku Grupa rozpetaz budowe drugiego etapu projektu Miasto Moje, ktorydzie obejmowat
148 lokali o §cznej powierzchni 8.000 m2.

Ukonczone projekty
Po dniu 30 czerwca 2017 roku Grupa niefdayta budowyzadnego projektu.

Sprzedaz gruntu

W dniu 19 lipca 2017 roku Spétka sprzedala jedreostéepowszanej prawo igytkowania wieczystego
nieruchoméci potozonej w dzielnicy Ursus w Warszawie. Cena sprzgdarawa uytkowania wieczystego
nieruchoméci zostata ustalona na kwotl,6 min ziotych powikszors o naleny podatek VAT. Spéika
rozpoznata zysk ze sprzesyanieruchoméci wynoszcy 440 tysgcy ztotych.

W imieniu Zarz adu

Tomasz tapinski Rami Geris Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektor ds. Sprzeds i
Marketingu

Erez Tik Alon Haver

Rotterdam, 3 sierpnia 2017 roku
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Raport Niezaleznego Biegtego Rewidenta z przegllu s$rédrocznego  skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego do Akcjanuszy Ronson Europe N.V.

Wprowadzenie

Przeprowadzikmy przegid zahczonego Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawcadani
Finansowego Ronson Europe N.V. z siedaib Rotterdamie (,Spotka”), spagdzonego na dzie30 czerwca
2017 roku, na ktére skladaesbrodroczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacjar§owej na dzie

30 czerwca 2017 roku ora&rodroczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowifyobhodéw,Srédroczne
Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitaleswiten orazSrédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie
z PrzeplywOw Pieriznych za okres szeiu miesecy zakaiczony f daty oraz informacji objgiajacych do
Sroédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finargmwiedre zawiera podsumowanie istotnych zasad
rachunkowdci i pozostate informacje objaiajace.

Odpowiedzialng’ Zarzzdu Grupy za sprawozdania finansowe

Zarzad Grupy jest odpowiedzialny za spgazenie i rzetelp prezentag zahczonegdSrodrocznego Skroconego
Sprawozdania Finansowego zgodnie zd#ynarodowym Standardem Sprawozdawcz&inansowej MSR 34
,Srodroczna Sprawozdawcgo Finansowa”, ktory zostat zatwierdzony przez ¢JEuropejsk, oraz za tak
kontrok wewretrzng, jaka Zarad Grupy uznaje za niegtng dla umaliwienia sporadzenia sprawozda
finansowych niezawieragych istotnych nieprawidtowsi spowodowanych oszustwem lutzddm.

Odpowiedzialng’ biegtego rewidenta

Jestémy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na tenmthczonego Srédrocznego Skréconego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego na pei@staaszego przeglu. Przeprowadzidimy nasz
przeghd zgodnie z Mjdzynarodowym Standardem Ustug Przdgl (MSUP) 2400 (zmienionym), Przed|
historycznych sprawozdafinansowych. MSUP 2400 (zmieniony) wymaga od nisnsutowania wniosku,
czy nasz uwag zwrécito cokolwiek, co powodowatoby nasze przekueaze Srédroczne Skrocone
Sprawozdanie Finansowe jako cataie zostalo spoerlzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z
MSR 34. Standard ten wymagazalod nas przestrzegania odpowiednich wymogow ejwten

Przeghd sprawozda finansowych zgodnie z MSUP 2400 (zmienionym) jelceniem o ograniczonej
pewndgci. Biegty rewident przeprowadza procedury, przegeystkim sktadajce s¢ z kierowania zapytado
Zarzdu i, odpowiednio, do innych oséb w Grupie orazssteania procedur analitycznych, a #akocenia
uzyskane dowody.

Liczba procedur przeprowadzonych w trakcie prgehgl jest znacznie mniejsza zniw przypadku
przeprowadzania badania wykonywanego zgodnie gd®ynarodowymi Standardami Badania. W rezultacie
przeghd nie pozwala uzyska wystarczajcej pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktdére zostatyby
zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty ujaweiokV zwizku z tym nie wyraamy opinii z badania na
temat zajczonegdSrodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finargmwe

Whiosek

Na podstawie naszego przgl stwierdzamy,ze nie zauwzyliSmy niczego, co kazatoby namdzic,

ze zahczoneSrodroczne Skrocone Sprawozdanie Finansowe nie giasth rzetelnie, we wszystkich istotnych
aspektach sytuacji finansowej Grupy na 3@ czerwca 2017 roku oraz jej wyniku finansowegozieptywow
pienkznych za okres s#eiu miesécy zakaiczony w tym dniu, zgodnie z Milzynarodowym Standardem
Sprawozdawczai Finansowej MSR 34$r6droczna SprawozdawcgoFinansowa” zatwierdzonym przez @ni
Europejsk.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ogranicgapowiedzialnécig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warsaw, Poland

Marcin Zieliaski

Partner
Warszawa, 3 sierpnia 2017
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