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Sprawozdanie Zarzadu

Informacje Ogolne
Wstep

Ronson Development SE, dawniej Ronson Europe N.V. (,,Spotka”), holenderska spotka akcyjna, z siedzibg w
Rotterdamie, w Holandii, zostata utworzona dnia 18 czerwca 2007 roku. W dniu 6 kwietnia 2018, zmianie ulegta
nazwa Spolki oraz nastapito przeksztalcenie Spotki w Spotke Europejska (SE). W dniu 14 wrzesnia 2018 roku, na
Nadzwyczajnym Zgromadzeniu akcjonariusze Spotki beda glosowaé nad propozycja migracji siedziby z Holandii do
Polski. Spétka zamierza zakonczy¢ proces przeniesienia siedziby z Holandii do Polski jeszcze w trakcie 2018 roku.

Spoétka (razem ze swoimi polskimi spotkami zaleznymi, ,,Grupa”) prowadzi dziatalnos¢ deweloperskg polegajaca na
budowie i sprzedazy lokali mieszkalnych, glownie mieszkan w budynkach wielorodzinnych, indywidualnym
odbiorcom na rynku polskim. Informacja o spotkach zaleznych wchodzacych w sktad Grupy, ktorych dane finansowe
uwzglednione zostaty w niniejszym raporcie, zostata zawarta w nocie 7 Srodrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Akcje Spotki notowane sg na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku. Zgodnie z
publicznie dostgpnymi informacjami, na dzien 30 czerwca 2018 roku, 66,06% akcji pozostajacych w obiegu bylo
kontrolowanych przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (‘A. Luzon Group’). Pozostate 33,94%
akcji byto wilasno$cig pozostatych inwestorow, w tym Nationale Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny oraz
Metlife Otwarty Fundusz Emerytalny. Liczba akcji utrzymywana przez inwestordw jest rowna liczbie glosow,
poniewaz nie zostaly wyemitowane przez Spoétke akcje uprzywilejowane. Informacje dotyczace gldwnych
akcjonariuszy Spotki zostaty przedstawione na stronie 21.

Dnia 7 sierpnia 2018 roku cena rynkowa jednej akcji wynosita 1,16 ztotych, dajac w sumie kapitalizacje rynkowa
Spotki na poziomie 190,3 min ztotych.

Informacje o Spolce

Celem Spotki jest maksymalizowanie wartoéci dla akcjonariuszy poprzez ekspansje w wybranych regionach
geograficznych w Polsce, jak rowniez poprzez tworzenie odpowiedniego portfela nieruchomosci pod projekty
deweloperskie. W opinii Zarzadu strategia Spotki powinna pozwoli¢ na efektywne dziatanie w konteks$cie niepewne;j
sytuacji rynkowej jaka ma miejsce od kilku lat w Polsce. Z jednej strony polska gospodarka wydaje si¢ by¢ stabilna,
co pozytywnie rokuje sytuacji Spotki w przysztosci. Z drugiej strony niewielkie ozywienie gospodarcze w Europie,
ostabione w ostatnim roku przez kryzys zwigzany z uchodZcami z Bliskiego Wschodu oraz niepewnoscig efektow
wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, moze w dalszym ciagu mie¢ negatywny wplyw na polska gospodarke
oraz ogdlne warunki dzialalno$ci Spoétki. W zwigzku z tym Spotka nadal realizuje strategic deweloperska, ktora
pozwala na elastyczne dopasowanie si¢ do wspomnianych wyzej niepewnych warunkéw rynkowych i rozproszenie
ryzyka poprzez: (i) doktadne monitorowanie swoich projektéw, (ii) mozliwo$¢ modyfikowania liczby, rodzaju i
zakresu realizowanych projektow, oraz (iii) utrzymywanie konserwatywnej polityki finansowej.

W dniu 10 kwietnia 2018 roku, Spotka dokonata przejecia udzialéw oraz pozyczek udzielonych spétkom celowym
projektu, bedacych wiascicielami nieruchomosci stanowigcych projekt pod nazwg Nova Kroélikarnia za cene 83,8 min
ztotych na podstawie umowy sprzedazy akcji zawartej ze spotkg Global City Holdings B.V. (“GCH”). W wyniku
transakcji Spotka bedzie w stanie zwigkszy¢ oferte mieszkan o 197 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 19.500 m?,
w sktad ktorych na dzien transakcji wchodza projekty ukonczone zawierajace 53 lokale o lacznej powierzchni
uzytkowej 4.950 m?, projekty w trakcie budowy zawierajace 126 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 11.150 m?
oraz projekty w trakcie przygotowania zawierajace 18 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 3.400 m? (,, Transakcja
Nova”). Ponadto, Spotka oraz GCH zawarly umowy opcji kupna na kwot¢ 78,9 min ztotych, w ramach ktorych
Spélce zostaly przyznane trzy opcje kupna umozliwiajace zakup udziatow w o$miu innych spotkach celowych
projektu, bedacych wilascicielami nieruchomosci stanowigcych dalsze etapy projektu Nova Krolikarnia, przy czym
ostatnia opcja kupna powinna zosta¢ zrealizowana najpozniej w kwietniu 2020 roku. Skorzystaniu z trzech opcji
kupna pozwoli Spétce na wybudowanie 161 mieszkah o lacznej powierzchni uzytkowej 21.500 m? (,,Umowy Opcji
Kupna Nova”). Dodatkowe informacje zostaly przedstawione w nocie 9 Srodrocznego Skroconego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. l
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Informacje o Spoélce (cd.)

W marcu 2018 roku Spoétka sfinalizowata transakcje Ursus i zawarla ostateczne umowy przeniesienia prawa wlasnosci
trzech z czterech dzialek, podczas gdy zawarcie ostatecznej umowy przeniesienia prawa wilasno$ci czwartej dziatki
planowane jest do grudnia 2019 roku (Spotka otrzymata od sprzedajacego nieodwotalne pelnomocnictwo w celu
przedsigwzigcia wszystkich dziatan niezbgdnych do rozpoczecia budowy projektu na dziatce, w tym przeniesienia
prawa wieczystego uzytkowania, uzyskania niezbednych pozwolen i wykonania prac budowlanych). Wspomniane
umowy dotyczg nabycia praw uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowanych w dzielnicy Ursus w
Warszawie, gdzie zostang wybudowane wielorodzinne projekty mieszkaniowe obejmujace okoto 1.600 lokali.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku, Grupa posiada 881 lokali na sprzedaz w 15 lokalizacjach, z czego 756 lokali jest
dostepnych na sprzedaz w projektach bedacych w trakcie budowy, a pozostate 125 lokali oferowanych jest w ramach
projektow juz ukonczonych. Projekty bedace w trakcie budowy obejmuja tacznie 1.444 lokali o tacznej powierzchni
77.950 m?. Zakonczenie budowy 201 lokali o tacznej powierzchni 13.750 m? przewidziane jest na pozostala czgsé
2018 roku.

Grupa jest w trakcie przygotowywania kolejnych 14 projektow o réznym stopniu zaawansowania, obejmujacych
okoto 5.025 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni okoto 311.800 m? w nastepujacych miastach: Warszawa,
Poznan, Wroctaw oraz Szczecin. Grupa rozwaza rozpoczecie 3 innych etapéw obecnie realizowanych projektow
obejmujacych 295 lokali o tacznej powierzchni 20.300 m?® oraz 2 nowych projektéw obejmujacych 278 lokali o
tacznej powierzchni 13.600 m? (facznie 573 lokali o lacznej powierzchni 33.900 m?). W wyniku Uméw Opcji Kupna
Nova, Grupa warunkowo posiada w przygotowaniu 161 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 21.500 m?. Grupa
rozwaza rozpoczecie budowy dwoch innych etapéw projektu Nova Kroélikarnia (w ramach Umow Opcji Kupna
Nova), ktore skladaja sie z 49 lokali o facznej powierzchni uzytkowej 5.400 m? w pozostatej czesci 2018 roku.

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku Grupa sprzedata 436 lokali o lacznej
warto$ci 173,6 min ztotych (ponadto Grupa sprzedata 32 lokale w ramach projektu Nova Krolikarnia, ktory zostat
nabyty 10 kwietnia 2018 roku). Dla poréwnania w okresie szesciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku
Grupa sprzedata 439 lokali o tacznej wartosci 167,3 mln ztotych.

Polityka dywidendy

W dniu 11 lipca 2018 roku Zarzad Ronson Development SE podjat uchwale o aktualizacji polityki dywidendowej
Spotki. Zarzad rekomenduje w kolejnych latach wyplate dywidendy w wysokosci 50% skonsolidowanego zysku netto
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej, jednak nie mniej niz 9.840.649 ztotych (co stanowi 0,06
zlotych na akcje przy obecnej liczbie wyemitowanych akcji). Ostateczna rekomendacja odno$nie wyptaty dywidendy
zostanie wydana przez Zarzad po analizie obecnego i oczekiwanego bilansu Spotki, oczekiwanej sytuacji operacyjne;j,
finansowej i przeptywow pienieznych Spoitki, przy uwzglednieniu (i) Scistego przestrzegania wobec wierzycieli
zobowigzan (kowenantéw) dotyczacych bilansu Spotki, (i) mozliwo$¢ sptaty zadtuzenia w przysziosci, (iii) potrzeb
finansowych Spotki, ktora dazy do zajmowania pozycji w gronie wiodacych deweloperow nieruchomosci
mieszkaniowych, oraz (iv) zmieniajacego si¢ sSrodowiska rynkowego.

Dywidenda

W dniu 18 lipca 2018 roku Rada Nadzorcza zatwierdzita propozycje Zarzadu Spoéiki z dnia 11 lipca 2018 roku w
sprawie wyplaty akcjonariuszom z zyskow zatrzymanych (tj. dywidendy) w wysokoéci 9.840.649 ztotych, co stanowi
0,06 ztotych na akcje zwykta. W dniu 14 wrzesnia 2018 roku podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariusze Spotki beda glosowaé nad propozycja wyptaty dywidendy z datg ustalenia dnia rejestracji na dzien 25
wrze$nia 2018 roku oraz terminem wyptaty na dzien 4 pazdziernika 2018 roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 2
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Wybrane zdarzenia w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018

A. Zakonczone projekty

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace zakonczonych projektow (tj. wykonano wszystkie roboty
budowlane oraz uzyskano pozwolenie na uzytkowanie) w okresie sze$Ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca
2018:

Projekt Lokalizacja Liczba lokali Powierzchnia lokali (m?)
Espresso IV @ Warszawa 146 8.100
Miasto Moje | ¥ Warszawa 205 10.900
Nova Krolikarnia 1a @@ Warszawa 41 3.450
Nova Krolikarnia 1d V'@ Warszawa 12 1.500
Razem 404 23.950

(1)  Dodatkowe informacje zostaly przedstawione w sekcji ,, B. Wynik w podziale na projekty” ponizej.

(2)  Projekt zostat zakoriczony przed zrealizowaniem transakcji Nova Krolikarnia (10 kwietnia 2018).

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody ze sprzedazy lokali mieszkaniowych sg rozpoznawane w momencie przeniesienia na nabywce istotnych
ryzyk i korzysci zwigzanych z posiadaniem lokalu, tj. w chwili podpisania protokotu odbioru technicznego oraz
przekazania kluczy do lokalu. Laczny przychod wykazany przez Grupe w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia
30 czerwca 2018 roku wynidst 170,2 mln zlotych, przy koszcie wlasnym sprzedazy na poziomie 142,6 min ztotych.
Przetozyto si¢ to na wynik brutto w wysokosci 27,6 mln ztotych (oraz marze brutto na poziomie 16,2%). Catkowity
przychod z dziatalnosci, gdzie wynik z dziatalno$ci w ramach wspdlnego przedsiewziecia (ang. Joint venture)
prezentowany jest metoda konsolidacji pelnej, wynosi 195,2 min zlotych, przy catkowitym koszcie sprzedazy
rownym 160,1 min ztotych, co przetozylo si¢ na wynik brutto na poziomie 35,1 mln zlotych (oraz marz¢ brutto
wynoszaca 18,0%).

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt whasny sprzedazy oraz marze brutto w okresie szeSCiu miesiecy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku w podziale na poszczegolne projekty:

Informacje o przekazanych Zysk Mariza
lokalach Przychody @ Koszty sprzedazy @ brutto brutto
Liczba Pow. lokali tys. tys. tys.

Projekt lokali (m?) zlotych % zlotych % zlotych %
Espresso 11, 11l & IV 137 7.532 56.270 33,1% 44.031 30,9% 12.239 21,8%
Moko 17 1.943 15.841 9,3% 11.096 7,8% 4.745 30,0%
Vitalia | 21 1.368 7.359 4,3% 5.753 4,0% 1.606 21,8%
Mtiody Grunwald I - 11 58 3.633 20.839 12,2% 20.839 14,6% - 0,0%
Panoramika Il & 111 119 5.651 26.194 15,4% 26.123 18,3% 71 0,3%
Chilli v 13 782 3.118 1,8% 2.885 2,0% 233 7,5%
Miasto Moje | 60 3.063 16.903 9,9% 12.743 9,0% 4.160 24,6%
Sakura 2 131 1.301 0,8% 1.201 0,8% 100 7,7%
Nova Krélikarnia la & 1d © 24 1.941 18.859 11,1% 16.562 11,6% 2.297 12,2%

Pozostate ) 2 166 3.530 2,1% 1.369 1,0% 2.161 N.D
Razem/Srednia 453 26.210 170.214 100,0% 142.602 100,0% 27.612 16,2%
City Link 1 @ 64 2.757 25.017 17.509 7.508 30,0%
Wynik z dzialalno$ci @ 517 28.967 195.231 160.111 35.120 18,0%

1) Przychody rozpoznawane sq w momencie przeniesienia na kupujgcego istotnych ryzyk i korzysci z tytutu posiadania lokalu mieszkalnego tj. na podstawie podpisanego

protokotu odbioru technicznego i przekazania kluczy nabywcy lokalu.

) Koszty sprzedazy sq alokowane na poszczegolne lokale proporcjonalnie do oczekiwanej catkowitej wartosci projektu.

3) Projekt prezentowany jest w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspélne przedsigwzigcie; udzial Spotki wynosi 50%.

4) Przy zatozeniu, ze wynik z dziatalnosci w ramach wspdlnego przedsigwzigcia jest prezentowany metodq konsolidacji petnej.

(5) Pozostale przychody dotyczq gléwnie oplat za ustugi zarzqdzania Swiadczone dla wspolnego przedsigwziecia oraz z wynajmu, a takze sprzedazy miejsc parkingowych i
komorek lokatorskich w innych projektach ukonczonych w latach poprzednich, a takze dwoch lokali przekazanych w projekcie Espresso | oraz Naturalis.

(6) Projekt zostal zakonczony przed zrealizowaniem transakcji Nova Krolikarnia (10 kwietnia 2018).

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Wybrane zdarzenia w okresie szeSciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018

(cd.)
B. Wynik w podziale na projekty (cd.)
Espresso I, 111 & IV

Budowa II, III i IV etapu projektu Espresso zostala zakonczona, odpowiednio, w maju 2016 roku, w grudniu 2016
roku i w lutym 2018 roku, odpowiednio. Drugi, trzeci i czwarty etap tego projektu byt realizowany na gruncie
zlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Jana Kazimierza. Projekt Espresso Il obejmuje 141
mieszkan oraz 10 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 7.600 m® Projekt Espresso I obejmuje 147 mieszkan i
8 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 8.500 m?. Projekt Espresso IV obejmuje 135 mieszkan i 11 lokali
komercyjnych o tacznej powierzchni 8.100 m?.

Moko

Budowa ostatniego etapu projektu Moko zostala zakonczona w pazdzierniku 2016 roku. Projekt zostat zrealizowany
na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Mokotow w Warszawie przy ulicy Magazynowej. Projekt obejmuje 326
mieszkan oraz 19 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 23.700 m?.

Vitalia |

Budowa pierwszego etapu projektu Vitalia zostala ukonczona we wrze$niu 2017 roku. Projekt zostat zrealizowany na
gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Krzyki we Wroctawiu przy ulicy Jutrzenki. Pierwszy etap projektu obejmuje 139
mieszkan o facznej powierzchni 7.200 m?,

Mtody Grunwald I - 111

Budowa ostatniego etapu projektu Mtody Grunwald zostata zakonczona w pazdzierniku 2017 roku. Projekt zostat
zrealizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Grunwald w Poznaniu przy ulicy Jeleniogorskiej. Projekt
obejmuje 372 mieszkania oraz 21 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni wynoszacej 23.800 m?.

Panoramika Il & 111

Budowa 1II i III etapu projektu Panoramika zostata zakonczona, odpowiednio, w lipcu 2016 roku i w grudniu 2017
roku. Drugi i trzeci etap tego projektu byt realizowany na gruncie zlokalizowanym w Szczecinie przy ulicy Dunskiej.
Projekt Panoramika II obejmuje 107 mieszkan o tacznej powierzchni 5.900 m?. Projekt Panoramika I11 obejmuje 122
mieszkania o lacznej powierzchni wynoszacej 5.800 m?.

Chilli 1v

Budowa IV etapu projektu Chilli zostata ukonczona w grudniu 2017 roku. Czwarty etap tego projektu byt realizowany
na gruncie zlokalizowanym przy miejscowos$ci Tulce koto Poznania i jest kontynuacja projektow Chilli I-III, ktore
zostaty zakonczone, odpowiednio, w 2012, 2013 i 2014 roku. Czwarty etap projektu obejmuje 45 lokali o tacznej
powierzchni 2.900 m?.

Miasto Moje |

Budowa I etapu projektu Miasto Moje zostala ukonczona w maju 2018 roku. Projekt byt realizowany na gruncie
zlokalizowanym w dzielnicy Biatoleka w Warszawie przy ulice Marywilska. Pierwszy etap projektu obejmuje 191
lokali oraz 14 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 10.900 m

Sakura

Budowa ostatniego etapu projektu Sakura zostata zakonczona w lipcu 2015 roku. Inwestycja byla realizowana na
gruncie polozonym w Warszawie przy ulicy Klobuckiej. Projekt obejmuje 488 mieszkan oraz 27 lokali komercyjnych
o lacznej powierzchni 30.300 m?,

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 4
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Wybrane zdarzenia w okresie sze$ciu miesi¢ecy zakonczonym 30 czerwca 2018

(cd.)

B. Wynik w podziale na projekty (cd.)
Nova Krolikarnia 1a & 1d

Budowa etapu la oraz 1d projektu Nova Krélikarnia zostata ukonczona odpowiednio w lutym 2018 roku oraz marcu
2018 roku. Etapy la i 1d projektu Nova Krolikarnia powstaty na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Mokotéw w
Warszawie przy ulice Jasminowej. Etap la obejmuje 41 lokali o laczniej powierzchni 3.450 m?. Etap 1d obejmuje 12
lokali o tacznej powierzchni 1.500 m

City Link 1

Budowa pierwszego etapu projektu City Link zostata ukonczona we wrzesniu 2017 roku. Projekt zostat zrealizowany
na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Skierniewickiej. Pierwszy etap projektu
obejmuje 301 mieszkan oraz 21 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 14.700 m? Projekt prezentowany jest w
Srédrocznym  Skréconym  Skonsolidowanym  Sprawozdaniu  Finansowym jako inwestycja we wspdlne
przedsigwzigcie, udzial Spotki wynosi 50%.

C. Lokale sprzedane w ciggu okresu

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkalnych, dla
ktérych Spotka podpisata z klientami przedwstepng umowe sprzedazy) w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia
30 czerwca 2018 roku:

Lokale sprzedane w

Lokale sprzedane okresie 6 miesiegcy  Lokale dostepne do
do dnia zakonczonym dnia sprzedazy na dzien
Nazwa projektu Lokalizacja 31 grudnia 2017 30 czerwca 2018 30 czerwca 2018 Razem
Espresso II, 1 & IV @ Warszawa 445 2 4 451
Miasto Moje 1 Warszawa 154 40 11 205
Miasto Moje 11 @ Warszawa 8 68 72 148
Mtody Grunwald I - 111 ® Poznan 348 21 24 393
City Link 11 @ Warszawa 91 89 188 368
Marina Miasto @ Wroctaw 15 21 115 151
Vitalia | @ Wroctaw 128 8 3 139
Vitalia 11 @ Wroctaw 6 42 35 83
Grunwald? @ Poznan - 44 224 268
Chilli Iv @ Poznan 16 5 24 45
Panoramika Il & I11 @ Szczecin 198 23 8 229
Panoramika IV @ Szczecin 2 14 95 111
Moko ® Warszawa 317 12 16 345
Verdis @ Warszawa 432 1 8 441
Sakura @ Warszawa 510 - 5 515
Impressio Wroclaw 206 ) 2 207
Nova Krolikarnia la & 1d @ Warszawa 36 3 14 53
Nova Krélikarnia 1b @ Warszawa 8 1 13
Nova Krélikarnia 1c @ Warszawa 11 2 1 14
Nova Krolikarnia 1e @ Warszawa 26 - - 26
Nova Krélikarnia 2a @ Warszawa 15 17 13 45
Nova Krélikarnia 2b @ Warszawa 10 9 9 28
Pozostate projekty 2 1 3 6
Razem (wylaczajac JV) 2.984 422 878 4.284
City Link | @® Warszawa 316 3 3 322
City Link 11 @® Warszawa 178 11 - 189
Razem (wlaczajac JV) 3.478 436 881 4.795
(1) Informacje dotyczqce zakonczonych projektow zostaly opisane w cze¢sci “Wybrane zdarzenia w okresie szesciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku — sekcja B.

Wynik w podziale na projekty” (strony 3-5).

(2) Informacje dotyczqce biezqcych projektow zostaly zawarte w czesci “Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018 — sekcja ,,B. Biezgce projekty w trakcie budowy” (strony

16-18).

3) Projekt jest prezentowany w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspélne przedsiewzigcie; udzial Spétki wynosi 50%.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 5
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Wybrane zdarzenia w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018
(cd.)

C. Lokale sprzedane w ciggu okresu (cd.)

Ponizsza tabela przedstawia dalsze informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali (tzn. lokali, dla ktérych
Spotka podpisata z klientami przedwstepna umowe sprzedazy), czyli powierzchnie (w m?) sprzedanych lokali oraz
warto$¢ netto (bez podatku VAT) wynikajacg z przedwstepnych umow sprzedazy (wlaczajac miejsca parkingowe oraz
komorki lokatorskie) zawartych w okresie sze$ciu miesi¢cy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku:

Lokale sprzedane w okresie 6 miesiecy zakonczonym

30 czerwca 2018
‘Wartosé
przedwstepnych
Liczba Powierzchnia uméw sprzedazy
Nazwa projektu Lokalizacja lokali lokali (m?) (w tysigcach zlotych)
Espresso II, 1 & IV @ Warszawa 2 135 1.239
Miasto Moje | @ Warszawa 40 1.946 11.865
Miasto Moje 11 @ Warszawa 68 3.172 18.891
Mtody Grunwald I - 111 ® Poznan 21 1.693 9.702
City Link 111 @ Warszawa 89 3.909 39.000
Marina Miasto @ Wroclaw 21 606 5.027
Vitalia | @ Wroctaw 8 763 4,099
Vitalia 1l @ Wroctaw 42 2.291 13.305
Grunwald? @ Poznan 44 1.936 12.224
Chilli Iv @ Poznan 5 324 1.311
Panoramika Il & I11 @ Szczecin 23 1.294 6.397
Panoramika IV @ Szczecin 14 609 3.150
Moko @ Warszawa 12 1.256 11.028
Verdis ® Warszawa 1 38 400
Impressio Wroclaw @) (125) (747)
Nova Krolikarnia la & 1d @ Warszawa 3 395 4.240
Nova Krolikarnia 1b @ Warszawa 1 156 1.476
Nova Krolikarnia 1¢ @ Warszawa 2 314 3.087
Nova Krélikarnia 2a @ Warszawa 17 1.213 12.394
Nova Krélikarnia 2b @ Warszawa 9 575 6.179
Pozostate projekty 1 - 813
Razem (wylaczajac JV) 422 22.500 165.080
City Link 1 @® Warszawa 3 220 2.018
City Link 11 @® Warszawa 11 717 6.549
Razem (wlaczajac JV) 436 23.437 173.647

(1)  Informacje dotyczqce zakonczonych projektow zostaly opisane w czesci “Wybrane zdarzenia w okresie szesciu miesigcy zakoriczonym dnia 30 czerwca 2018 roku — sekcja B.
Wynik w podziale na projekty” (strony 3-5).

(2)  Informacje dotyczqce biezqcych projektow zostaly zawarte w czgsci “Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018” — sekcja ,, B. Biezqce projekty w trakcie budowy " (strony 16-
18).

(B)  Projekt jest prezentowany w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspolne przedsiewzigcie; udzial Spétkiwynosi 50%.
D. Rozpoczete projekty

W okresie szeSciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku Spotka rozpoczgla realizacje projektu
Grunwald? w Poznaniu, ktory obejmuje 268 lokali o tacznej powierzchni 14.500 m?.

Ponadto w lutym 2018 roku, przed zakonczeniem przej¢cia projektu Nova Krolikarnia, Spotka rozpoczeta prace
budowlane w projekcie Nova Krolikarnia 2b, ktory obejmuje 28 lokali o facznej powierzchni 2.300 m?,

Dodatkowe informacje mozna znalez¢ w sekcji "Prognozy na pozostala czgs¢ 2018 r. - B. Biezace projekty w trakcie
budowy" (strony 16-18).

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 6
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Wybrane zdarzenia w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018

(cd.)
E. Nabycie gruntu
ursus

W styczniu 2017 i lutym 2018 roku Spétka zawarla warunkowe umowy sprzedazy dotyczace nabycia praw do
uzytkowania wieczystego nieruchomosci zlokalizowanych w dzielnicy Ursus w Warszawie i okreslone umowy
wspolpracy. Nieruchomosci sg obje¢te miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego, co pozwala na rozwoj
wielorodzinnych projektow mieszkalnych na nieruchomo$ciach. Przewiduje si¢, ze na nieruchomos$ci mozna
wybudowac¢ okoto 1.600 mieszkan. Cena sprzedazy nieruchomosci powigkszona o warto$¢ pracy, ktora musi zostaé
wykonana, by umozliwi¢ Spolce wykonanie projektéw mieszkalnych (taka praca jest odpowiedzialnoscia
sprzedawcow) zostata ustalona na poziomie 81,8 min ztotych powigkszona o VAT nalezny. Dla trzech z czterech
dziatek zawarcie indywidualnych, ostatecznych uméw wienczacych transakcj¢ nastgpito w marcu 2018 roku, dla
jednej dziatki zawarcie ostatecznej umowy przeniesienia wlasnosci nastapi nie pozniej niz do grudnia 2019 roku.
Spotka otrzymata od sprzedajacego nicodwotalne pelnomocnictwo w celu przedsigwzigcia wszystkich dziatan
niezb¢dnych do rozpoczgcia budowy projektu na dzialce, w tym przeniesienia prawa wieczystego uzytkowania,
uzyskania niezb¢dnych pozwolen i wykonania czesci prac budowlanych.

W marcu 2018 roku Spoétka zaptacita ostatnig transze ceny transakcji w kwocie 2.8 min ztotych, a cata kwota nabycia
wraz z powigzanymi wydatkami w wysokosci 82,8 mln ztotych zostata zreklasyfikowana z pozycji ,,Zaliczki na zakup
gruntu” do pozycji ,,Zapasy”.

Nova Krolikarnia

W dniu 10 kwietnia 2018 roku, Spotka dokonata przejecia udziatow oraz pozyczek udzielonych spotkom celowym
projektu, bedacych wlascicielami nieruchomos$ci stanowigcych inwestycje mieszkaniowa o réznym stopniu
zaawansowania pod nazwg Nova Krolikarnia za cen¢ 83,8 min ztotych na podstawie umowy sprzedazy akcji zawartej
ze spoOtkg Global City Holdings B.V. (“GCH”). W wyniku transakcji Spotka bedzie w stanie zwigkszy¢ oferte
mieszkan o 197 lokali o Iacznej powierzchni uzytkowej 19.500 m?, w sklad ktérych na dzien transakcji wchodza
projekty ukonczone zawierajace 53 lokale o lacznej powierzchni uzytkowej 4.950 m? projekty w trakcie budowy
zawierajace 126 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 11.150 m? oraz projekty w trakcie przygotowania zawierajace
18 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 3.400 m? (,, Transakcja Nova™). Ponadto, Spotka oraz GCH zawarly umowy
opcji kupna na kwotg 78,9 min ztotych, w ramach ktorych Spotce zostaty przyznane trzy opcje kupna umozliwiajace
zakup udziatlow w o$miu innych spotkach celowych projektu, bedacych wilascicielami nieruchomosci stanowiagcych
dalsze etapy projektu Nova Krolikarnia, przy czym ostatnia opcja kupna powinna zosta¢ zrealizowana najpdzniej w
kwietniu 2020 roku. Skorzystanie z trzech opcji kupna, pozwoli Spétce na wybudowanie 161 mieszkan o tacznej
powierzchni uzytkowej 21.500 m? (,,Umowy Opcji Kupna Nova™). Dodatkowe informacje zostaly przedstawione w
nocie 9 Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Informacja finansowa

Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zawarte w niniejszym $rédrocznym raporcie
finansowym na stronach od 24 do 50, zostalo sporzadzone zgodnie z MSR 34 Srddroczna sprawozdawczo$é
finansowa.

Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nie zawiera wszystkich informacji i ujawnien
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych sporzadzonych zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) i powinno by¢ analizowane wraz ze
Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017, ktoére zostato
sporzadzone zgodnie z MSSF. Na dzien zatwierdzenia niniejszego Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego, biorgc pod uwage rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Grupeg, nie wystepuja
rozbieznosci pomiedzy MSSF stosowanymi przez Grupe, a MSSF zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejskg. MSSF
zawieraja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci
(RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczo$ci Finansowej (KIMSF). Dodatkowe
informacje znajduja si¢ w nocie 3 Sroédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 7
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Omowienie wyniku finansowego

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego za okres sze$Ciu miesiecy zakonczony dnia 30
czerwca 2018 wynidst 10.301 tysiecy ztotych 1 wynikatl z nastepujacych pozycji:

Przychody ze sprzedazy
Koszt wlasny sprzedazy
Zysk brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy i marketingu

Koszty ogdlnego zarzadu

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspolnego przedsigwzigcia
Pozostate przychody/(koszty)

Zysk/(strata) z dzialalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe
Wynik operacji finansowych, netto

Zyskl/(strata) brutto

(Podatek dochodowy)/Korzys$¢ podatkowa

Wynik netto za okres bez udzialu akcjonariuszy mniejszosciowych

Akcjonariat mniejszo§ciowy
Zysk/(strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Zysk/(strata) netto na akcje przypadajacy akcjonariuszom
podmiotu dominujacego (podstawowy i rozwodniony)

Za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia

30 czerwca
2018 2017
PLN
(w tysigcach, z wyjqtkiem danych na
jedng akcje)
170.214 146.187
(142.602) (121.498)
27.612 24.689
(2.416) (2.375)
(9.604) (10.003)
2.651 (507)
(1.100) (2.373)
17.143 9.431
301 503
(3.089) (4.307)
(2.788) (3.804)
14.355 5.627
(2.575) (1.033)
11.780 4.594
(1.479) (1.919)
10.301 2.675
0,063 0,016

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 8
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Przychody

Laczne przychody wzrosty 0 24,0 min ztotych (16,4%) z 146,2 min ztotych w okresie sze$Ciu miesigey zakonczonym
dnia 30 czerwca 2017 roku do 170,2 min ztotych w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018
roku, co zasadniczo jest spowodowane wzrostem liczby lokali przekazanych klientom w rozumieniu powierzchni (w
m?).

Koszt wlasny sprzedazy

Koszt whasny sprzedazy wzrost 0 21,1 min (17,4%) z 121,5 min w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30
czerwca 2017 roku do 142,6 min ztotych w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku, co
zasadniczo jest spowodowane wzrostem liczby lokali przekazanych klientom w rozumieniu powierzchni (w m?).

Marza brutto

Marza brutto za okres szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku wyniosta 16,2% wobec 16,9% w
analogicznym okresie zakofczonym dnia 30 czerwca 2017 roku.

Koszty sprzedazy i marketing
Brak istotnych zmian.
Koszty ogolnego zarzgdu

Koszty ogélnego zarzadu spadly o 0,4 min ztotych (4,0%) z 10,0 min ziotych w okresie szesciu miesiecy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku do 9,6 min ztotych w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30
czerwca 2018 roku. Spadek jest zasadniczo spowodowany spadkiem kosztow ustug doradczych.

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspolnego przedsiewziecia

Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przedsigwzigcia sklada si¢ z 50% udzialow Spotki we wspolnym
przedsigwzigciu (ang. Joint Venture, JV) spotek Ronson IS sp. z 0.0. oraz w Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k (JV), ktore
odpowiadajg za dwa etapy projektu City Link w Warszawie.

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku zysk netto JV przyporzadkowany Spotce
wynosit 2,7 min zlotych w porownaniu do straty w wysokosci 0,5 mIn zlotych w okresie sze$ciu miesiecy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku. Zmiana udziatu w zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przedsiewziecia
spowodowana jest przychodem ze sprzedazy rozpoznanym w ramach projektu City Link I, ktory zostat ukonczony we
wrzesniu 2017 roku.

Pozostale przychody/(koszty)

Pozostate koszty spadty 0 1,3 min ztotych (53,6%) z 2,4 min zlotych w okresie szesciu miesigcy zakoniczonym dnia
30 czerwca 2017 roku do 1,1 min ztotych w okresie sze$Ciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku.
Spadek jest zasadniczo spowodowany spadkiem kosztow utrzymania niesprzedanych lokali.

Wynik z dzialalnosci operacyjnej

W wyniku czynnikow omoéwionych powyzej wynik z dziatalnosci operacyjnej Spotki wzrost 0 7,7 min ztotych, z
poziomu zysku operacyjnego w wysokosci 9,4 min ztotych za okres sze$ciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca
2017 roku do zysku operacyjnego na poziomie 17,1 min zlotych w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30
czerwca 2018 roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 9
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Wynik operacji finansowych netto

Przychody i koszty finansowe sa naliczane i kapitalizowane w zakresie, w jakim mozna bezpos$rednio przypisac je
realizacji projektow mieszkalnych jako czg$¢é kosztow wytworzenia zapasow. Ta czg§¢ przychoddéw i kosztow
finansowych, ktora nie moze zosta¢ zaalokowana w powyzszy sposdb, jest ujmowana w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow.

W ponizszej tabeli przedstawiono przychody i koszty finansowe przed kapitalizacja oraz przychody i koszty
finansowe skapitalizowane w pozycji zapasy:

Za okres szeSciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018

w tysiacach zlotych
Kwota Rozpoznane jako
Razem skapitalizowana przychéd lub koszt
Przychody finansowe 301 - 301
Koszty finansowe (6.659) 3.570 (3.089)
Przychody/(koszty) finansowe netto (6.358) 3.570 (2.788)

Za okres szesSciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017

w tysiacach zlotych
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)

Koszty finansowe netto przed kapitalizacja spadly o 0,9 mln ztotych (12,9%) z 7,3 mln zlotych w okresie szesciu
miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku do 6,4 mln zlotych w analogicznym okresie zakonczonym dnia 30
czerwca 2018 roku. Spadek ten jest zasadniczo spowodowany spadkiem $redniego zadluzenia netto z 164,4 min
zlotych w okresie sze$ciu miesi¢cy zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku do 135,3 mln ztotych w okresie sze$ciu
miesi¢cy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku.

Akcjonariat mniejszosciowy

Akcjonariat mniejszo$ciowy sklada si¢ z udziatow akcjonariuszy mniejszosciowych w zyskach i stratach spotki
powiazanej, ktore nie sg w 100% wiasno$cig Spotki. W okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018
roku udzial akcjonariuszy mniejszosciowych w zysku wynidst 1,5 min ztotych (majac ujemny wptyw na wysokos$¢
kapitatu przypisanego akcjonariuszom spotki dominujgcej), w porownaniu do udziatu w zyskach w wysokosci 1,9
mlin ztotych (ujemny wptyw) w analogicznym okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku. Spadek w udziatach
w zysku akcjonariuszy mniejszosciowych wynika gtownie ze spadku liczby przekazanych lokali w ramach projektu
Espresso, ze 144 lokali w okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 do 137 lokali w analogicznym
okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. lo
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Analiza wybranych pozycji Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowej

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje ze Sroédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania z
Sytuacji Finansowej, w ktorych zaszty istotne zmiany.

Na dzien 30 Na dzien 31
czerwca 2018 grudnia 2017

w tysiacach zlotych
Zapasy 664.349 512.098
Zaliczki otrzymane 129.161 102.244
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek 220.112 211.228

Zapasy

Wartos$¢ zapaséw na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniosta 664,3 min ztotych w poréwnaniu do 512,1 min ztotych na
dzien 31 grudnia 2017 roku. Wzrost wartosci zapaséw wynika zasadniczo z warto$ci zapasow nabytych w ramach
projektu Nova Krolikarnia na tgczng kwotg 136,3 min zlotych oraz ze wzrostu kosztow nabycia gruntu w kwocie
84,9 mln ztotych (ktory dotyczyt gtownie reklasyfikacji projektu Ursus z ,,Zaliczek na zakup gruntu” do ,,Zapasow”),
a takze z inwestycji Grupy zwigzanych z bezposrednimi kosztami budowy na tgczng kwotg 65,5 min ztotych. Wzrost
ten jest czeSciowo rownowazony przez rozpoznanie kosztow sprzedazy na taczng kwotg 143,4 min ztotych w okresie
sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018 roku.

Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniosto 129,2 min ztotych wobec 102,2 mln ztotych na
dzien 31 grudnia 2017 roku. Wzrost wynika zasadniczo z wartosci zaliczek otrzymanych od klientow z tytutu
sprzedazy lokali mieszkalnych nabytych w ramach projektu Nova Kroélikarnia na taczng kwotg 62,2 min ztotych oraz
z zaliczek otrzymanych od klientow z tytulu sprzedazy lokali mieszkalnych w kwocie 133,4 min ztotych. Wzrost
zostal czgsciowo zrownowazony rozpoznanymi przychodami ze sprzedazy lokali mieszkalnych w okresie szesciu
miesig¢cy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku w kwocie 168,7 min ztotych.

Zobowigzania 7 tytulu kredytow i poiyczek

Zobowigzania krotkoterminowe i dtugoterminowe z tytutu kredytow bankowych i pozyczek wyniosty 220,1 min
ztotych na dzien 30 czerwca 2018 roku wobec 211,2 min zlotych na dzien 31 grudnia 2017 roku. Wzrost stanu
kredytow bankowych i pozyczek wynika zasadniczo z wptywow z tytutu emisji obligacji pomniejszonych o koszty
emisji na taczna kwotg 49,4 min zlotych oraz z wplywoéw z kredytow bankowych pomniejszonych o oplaty bankowe
na faczng kwote 11,1 min zlotych. Wzrost ten jest czgsciowo rownowazony przez sptat¢ obligacji na taczng kwotg
27,2 min ztotych oraz przez sptat¢ kredytow bankowych na taczng kwotg 26,1 min ztotych. Ze wspomnianych 220,1
mln ztotych warto$¢ 56,8 min ztotych obejmuje zobowigzania wymagalne nie pézniej niz 30 czerwca 2019 roku.
Struktura zapadalnosci kredytow i pozyczek odzwierciedla dziatalno$¢ Spotki zwiazang z emisjami obligacji od 2015
roku poprzez 2017 oraz w okresie szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku, a takze terminy sptat
kredytow bankowych uzyskanych przez Spotke w celu sfinansowania kosztow budowy projektow realizowanych
przez Spotke.

Zobowigzania z tytulu kredytéw i pozyczek moga zostaé podzielone na dwie kategorie: 1) obligacje 2) kredyty
bankowe zwigzane z finansowaniem projektow zakonczonych lub znajdujgcych si¢ w trakcie realizacji.

Zobowiazania z tytulu wyemitowanych obligacji na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniosty 220,1 mln zlotych (na
dzien 31 grudnia 2017 roku: 197,3 mln ztotych), na co ztozyta si¢ ich warto$¢ nominalna w kwocie 220 mln ztotych
oraz naliczone odsetki w wysokosci 1,9 mln ztotych pomniejszone o jednorazowe koszty bezposrednio przypisane do
emisji obligacji, ktore sa ujete wedlug zamortyzowanego kosztu metoda efektywnego oprocentowania (1,8 min
ztotych). Dodatkowe informacje zawarto w nocie 11 Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania z
Sytuacji Finansowej. Kredyty bankowe zaciagnigte w celu finansowania projektow zakonczonych lub w trakcie
realizacji sg $ciSle zwigzane z tempem realizacji oraz sprzedazy inwestycji. Na dzien 30 czerwca 2018 roku
zadhuzenie z tego tytutu wyniosto zero (13,9 mln ztotych na 31 grudnia 2017).

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. l l
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Analiza sprawozdania z przeplywow pienieznych
Spolka finansuje swoja biezaca dzialalnos¢ gtownie srodkami wygenerowanymi ze sprzedazy, jak rowniez wptywami

z kredytow i pozyczek oraz obligacji.

Ponizsza tabela okresla przeptyw srodkow pienigznych w ujeciu skonsolidowanym:
Za okres sze$ciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca

2018 2017
w tysiacach zlotych
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j 49,066 (13.055)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (33,814) 7.511
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej 7,150 (24.691)

Przeplywy pienig¢ine z dziatalnosci operacyjnej

Dodatnie przeptywy pieni¢zne netto Spotki z dziatalno$ci operacyjnej za okres szes$ciu miesigcy zakoniczonym dnia 30
czerwca 2018 roku wyniosty 49,1 min zlotych w poréwnaniu do ujemnych przeptywow pienigzne netto z tej
dziatalno$ci w analogicznym okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku w wysokosci 13,1 mln ztotych. Wzrost
wartos$ci przeptywow z dziatalnosci operacyjnej jest w glownej mierze efektem:

- dodatnich przeptywoéw pienieznych netto z tytutu zobowigzan z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan w wysokosci 5,2 mln zlotych za okres sze$ciu miesigey zakonczonym dnia 30 czerwca 2018
roku w poréwnaniu do ujemnych przeptywow pienigznych z tego tytutu w wysokosci 8,8 min ztotych za
okres szesciu miesigey zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku;

- ujemnych przeptywoéw pienieznych netto z tytulu nalezno$ci z tytutu dostaw i uslug oraz pozostalych
nalezno$ci w wysokosci 3,6 mln ztotych za okres szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku
w porownaniu do ujemnych przeptywow pieni¢znych netto z tego tytutu w kwocie 15,8 mln ztotych w
analogicznym okresie zakoniczonym dnia 30 czerwca 2017 roku;

- wydatkoéw z tytutu zakupu gruntu (uwzgledniajgc zaliczki na zakup gruntu) w wysokos$ci 2,8 min ztotych za
okres sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku w poréwnaniu do wydatkow z tego tytutu w
kwocie 30,4 mln ztotych w analogicznym okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku.

Przeplywy pienigine z dzialalnosci inwestycyjnej

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 33,8 mln ztotych w okresie szesciu miesiecy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku w poréwnaniu do dodatnich przeptywoéw netto z tej dziatalnosci w
analogicznym okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku w wysokosci 7,5 mln ztotych. Spadek ten jest w
glownej mierze efektem:

- ujemnych przeptywdéw pienieznych netto w zwigzku z nabyciem projektu Nova Kroélikarnia w okresie
sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku w wysokosci 38,1 min ztotych w poréwnaniu do
zerowej wartosci w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku;

- dodatnich przeptywow pienieznych netto z inwestycji we wspdlne przedsigwzigcia w kwocie 1,3 min ztotych
(wptyw netto z tytutu sptaty udzielonych pozyczek we wspdlne przedsiewzigeia) w okresie sze§ciu miesigcy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku wobec dodatnich przeptywow pienigznych netto z tego tytulu w
kwocie 7,0 mln ztotych w okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 12
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Analiza sprawozdania z przeplywow pienieznych

Przeplywy pienigine 7 dzialalnosci finansowej

Dodatnie przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej wyniosty 7,2 mln zlotych w okresie sze$ciu miesiecy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 wobec ujemnych przeptywow netto z dziatalnosci finansowej w kwocie 24,7 min
ztotych w analogicznym okresie zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku. Wzrost wynikat w gtdwnej mierze z:

- wplywoéw netto z tytulu emisji obligacji w kwocie 22,2 min zlotych w okresie sze$ciu miesigcy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku w poréwnaniu do sptat obligacji w kwocie 26,4 mln zlotych w
okresie sze$ciu miesigey zakonczonym dnia 30 czerwca 2017,

- braku wyptaty dywidendy w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku w
porownaniu do wyptaty dywidendy w kwocie 14,8 mln ztotych w analogicznym okresie zakonczonym dnia
30 czerwca 2017 roku.

Efekt ten zostal czgsciowo rownowazony przez:

- splate netto zadluzenia z zabezpieczonych kredytow bankowych na taczng kwote 15,0 mln ztotych w okresie
szesciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku w poréwnaniu do wplywow netto z tytutu
zabezpieczonych kredytow bankowych na taczng kwote 17,8 min ztotych w okresie szeSciu miesiecy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku.

Kwartalna sprawozdawczo$¢ Spolki

W wyniku wymagan odnoszacych si¢ posrednio do A. Luzon Group, akcjonariusza Spoiki sprawujgcego kontrole nad
Spotka, ktorego akcje notowane sg na gieldzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kwartal, potroczny oraz za trzy
kwartaty podlegaja pelnemu przegladowi audytoréw Spotki. Dla samej Spotki, ktorej siedziba znajduje si¢ w
Holandii, a ktorej akcje notowane sa na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, tylko raport potroczny
podlega przegladowi. Spotka uzgodnita z A. Luzon Group, ze koszty przegladu za pierwszy i trzeci kwartal zostang
podzielone pomigdzy Spotke i jej udzialowca. Spotka jest zdania, ze poddanie przegladowi swoich raportow za
pierwszy i trzeci kwartat jest korzystne dla wszystkich akcjonariuszy.

Obowigzek ujawnienia informacji przez akcjonariusza sprawujacego kontrole

Akjonariusz sprawujacy kontrolg nad Spotka, tj. A. Luzon Group, jest spotka notowang na gietdzie w Tel-Avivie i
podlega okreslonym obowigzkom informacyjnym. Niektore dokumenty publikowane w zwigzku z tymze
obowigzkiem przez A. Luzon Group sg dostepne na stronie: http://maya.tase.co.il (niektére dokumenty dostepne sa
jedynie w jezyku hebrajskim) i mogg zawiera¢ okreslone informacje dotyczace Spoiki.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 13
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Wybrane dane finansowe

Kursy wymiany PLN/EUR
Kurs Kurs Kurs Kurs na
PLN/EUR Sredni minimalny maksymalny koniec okresu
2018 (6 miesiecy) 4,220 4,142 4,362 4,362
2017 (6 miesiecy) 4,271 4,174 4,416 4,227
Zrédlo: Narodowy Bank Polski (“NBP”)
Wybrane dane finansowe EUR* PLN

Przychody ze sprzedazy
Zysk brutto ze sprzedazy
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem

Zysk netto/ (strata netto) przypadajacy wiascicielom
podmiotu dominujacego

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowe;j

Zwickszenie/(zmniejszenie) netto srodkow pienieznych i
ich ekwiwalentow

Zapasy

Razem aktywa

Zaliczki otrzymane
Zobowigzania dlugoterminowe

Zobowigzania kréotkoterminowe (w tym zaliczki
otrzymane)

Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Kapitat podstawowy
Srednia liczba akcji (podstawowa)

Zysk/(strata) netto przypadajacy na jedna akcj¢ zwykla
(podstawowy i rozwodniony)

(w tysiacach, z wyjatkiem danych na jedna akeje i liczby akcji)

Za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca oraz na dzien 30

czerwca
2018 2017 2018 2017
40.335 34.228 170.214 146.187
6.543 5.781 27.612 24.689
3.402 1.317 14.355 5.627
2.441 626 10.301 2.675
11,627 (3,057) 49,066 (13,055)
(8,013) 1,759 (33,814) 7,511
1.694 (5.781) 7.150 (24.601)
5.309 (7.079) 22.402 (30.235)
152.318 120517 664.349 509.425
186.582 159.960 813.794 676.153
29.613 14.814 129.161 62.617
40.302 46.931 175.780 198.376
65.165 33.704 284.222 142.468
79.831 78.330 348.190 331.100
3.043 3.043 12,503 12.503
164.010.813 164.010.813 164.010.813 164.010.813
0,015 0,004 0,063 0,016

*

Dane w EUR wykazane zostaly jedynie dla celow prezentacyjnych. W zwigzku ze znaczqcymi wahaniami waluty polskiej w stosunku do Euro

na przestrzeni ostatnich lat przedstawione dane finansowe nie sq w petni poréwnywalne i nie odzwierciedlajq aktualnej sytuacji finansowej

Spéti.

Czytelnik analizujgcy te dane powinien braé pod uwage zmiany kursu PLN/EUR w okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2018 roku.

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z PLN na EUR w nastegpujqcy sposob:

(i) Dane finansowe dotyczqce bilansu zostaly przeliczone przy uzyciu kursu opublikowanego przez Narodowy Bank Polski obowigzujgcego w

ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.

(i) Dane dotyczgce sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeplywow pienigznych zostaly przeliczone za pomocq kursu
obliczonego jako Srednia arytmetyczna kursow srednich publikowanych przez Narodowy Bank Polski.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. l 4
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Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018

A. Projekty zakonczone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace catkowitej liczby lokali w ramach zakonczonych
projektow/etapow, w ramach ktérych Spédtka prowadzi¢ bedzie proces sprzedazy i przekazania kluczy w pozostatej
cze$ci 2018 roku:

Liczba lokali przewidzianych do

Liczba przekazanych lokali @ przekazania
W okresie 6
miesigcy Sprzedane Razem lokale
Do dnia 31 zakonczonym Razem do dnia 30 Nasprzedaz  przewidziane Razem
grudnia 30 czerwca lokale czerwca na dzien 30 do liczba

Nazwa projektu Lokalizacja 2017 2018  przekazane 2018  czerwca 2018 przekazania lokali
Espresso II, 1l & IV Warszawa 300 137 437 10 4 14 451
Moko Warszawa 308 17 325 4 16 20 345
Vitalia | Wroctaw 111 21 132 4 3 7 139
Mtody Grunwald I - I11 Poznan 302 58 360 9 24 33 393
Panoramika Il & 111 Szczecin 98 119 217 4 8 12 229
Chilli IV Poznan 5 13 18 3 24 27 45
Sakura Warszawa 508 2 510 - 5 5 515
Verdis Warszawa 429 - 429 4 8 12 441
Impressio Wroctaw 204 - 204 1 2 3 207
Miasto Moje | Warszawa - 60 60 134 11 145 205
Nova Krélikarnia 1a & 1d ~ Warszawa 6 24 30 9 14 23 53
Pozostale projekty 3 2 5 1 3 4 9
Razem (wylaczajac JV) 2.274 453 2.727 183 122 305 3.032
City Link 1@ Warszawa 249 64 313 6 3 9 322
Razem (wlaczajac JV) 2.523 517 3.040 189 125 314 3354

1) Dla potrzeb przedstawienia informacji dotyczqcych poszczegolnych projektow okreslenie ,,sprzedaz” (,,sprzedany”) dotyczy podpisania przez odbiorce przedwstepnej
umowy sprzedazy lokalu. podczas gdy okreslenie , przekazanie” (, przekazany”) dotyczy przeniesienia na nabywce istotnych ryzyk i korzysci wynikajqcych z posiadania
lokalu.

) Projekt jest prezentowany w Skréconym Srédrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspolne przedsiewziecie, udzial Spotki w projekcie
wynosi 50%.

®3) 6 lokali dostarczonych klientom przez GCH w 2018 przed zawarciem transakcji Nova Krolikarnia (10 kwietnia 2018).

Informacje dotyczace zakonczonych projektow zostaty opisane w czeéci “Wybrane zdarzenia w okresie szesciu
miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku — sekcja B. Wynik w podziale na projekty” (strony 3-5).

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 15
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Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018 (cd.)
B. Biezqce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzedazy

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektow, ktorych ukonczenie zaplanowane jest na pozostatg czgs¢ 2018
roku oraz w 2019 roku. Spotka uzyskata dla wszystkich inwestycji pozwolenia na budowe i rozpoczeta prace
budowlane.

Lokale Lokale na Przewidywana
sprzedane sprzedaz na Laczna data
na dzien 30 dzien 30  Liczba powierzchnia zakonczenia
Nazwa projektu Lokalizacja czerwca 2018  czerwca 2018 lokali (m?) budowy
Miasto Moje 11 Warszawa 76 72 148 8.100 2018
Nova Kroélikarnia 1b Warszawa 9 4 13 1.850 2018
Nova Kroélikarnia lc Warszawa 13 1 14 2.200 2018
Nova Kroélikarnia le Warszawa 26 - 26 1.600 2018
Nova Krolikarnia 2a Warszawa 32 13 45 3.200 2019
Nova Kroélikarnia 2b Warszawa 19 9 28 2.300 2019
City Link Il Warszawa 180 188 368 18.700 2019
Miasto Marina Wroctaw 36 115 151 6.200 2019
Panoramika IV Szczecin 6 95 111 5.800 2019
Vitalia I Wroctaw 48 35 83 4.700 2019
Grunwald? Poznan 44 224 268 14.500 2020
Podsuma — wylaczajac JV 499 756 1.255 69.150
City Link 1@ Warszawa 189 - 189 8.800 2019
Razem — wlaczajac JV 688 756 1.444 77.950
1) Projekt zostal zaprezentowany w Skréconym Srédrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspélne przedsigwziecie; udziatl Spotki w

projekcie wynosi 50%.
Miasto Moje 11
Opis projektu
Drugi etap projektu Miasto Moje jest realizowany na gruncie zlokalizowanym w dzielnicy Biatolecka w Warszawie

przy ulicy Marywilskiej i jest kontynuacjg projektu Miasto Moje I, ktory zostat ukonczony w maju 2018 roku. Projekt
Miasto Moje Il sklada¢ sie bedzie z 145 lokali mieszklanych i 3 lokalie ustugowe o tacznej powierzchni 8.100 m%

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Miasto Moje II rozpoczety sie w sierpniu 2017 roku, natomiast zakonczenie
budowy planowane jest na ostatni kwartat 2018 roku.

Nova Krolikarnia 1b, Ic, oraz 1e

Opis projektu

Projekty Nova Krolikarnia 1b, 1c oraz le sg realizowane na cze$ci gruntu zlokalizowanym w dzielnicy Mokotow, w
Warszawie przy ulicy Jasminowe;j. Projekt Nova Krolikarnia 1b sktadaé si¢ bedzie z 13 lokali mieszkalnych o tacznej

powierzchni 1.850 m?. Projekt Nova Krolikarnia 1c sktada¢ sie bedzie z 14 lokali mieszkalnych o acznej powierzchni
2.200 m?. Projekt Nova Krélikarnia 1e sktadaé si¢ bedzie z 26 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 1.600 m”

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Nova Krolikarnia 1b oraz 1c¢ rozpoczely si¢ we wrzesniu 2016 roku, natomiast
budowa projektu Nova Krolikarnia le rozpoczeta si¢ w listopadzie 2016 roku. Wszystkie powyzsze etapy zostaty
zakonczone w lipcu 2018 roku.

Nova Krolikarnia 2a

Opis projektu

Projekt Nova Krolikarnia 2a jest realizowany na czgsci gruntu zlokalizowanym w dzielnicy Mokotow w Warszawie
przy ulicy Jasminowej i bedzie obejmowat 45 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 3.200 m?.

Stan realizacji

Prace budowlane w ramach projektu Nova Krolikarnia 2a rozpoczety si¢ w listopadzie 2017 roku, natomiast
zakonczenie planowane jest na pierwszy kwartat 2019 roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 16
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Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018 (cd.)

B. BieZgce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzedaZy (cd.)

Nova Krélikarnia 2b

Opis projektu

Projekt Nova Krolikarnia 2b jest realizowany na czgéci gruntu zlokalizowanym w dzielnicy Mokotow w Warszawie
przy ulicy Jasminowej i bedzie obejmowat 28 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 2.300 m?,

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Nova Krolikarnia 2b rozpoczety si¢ w lutym 2018 roku, natomiast zakonczenie
projektu planowane jest na drugi kwartat 2019 roku.

City Link 111
Opis projektu
Trzeci (i ostatni) etap projektu City Link III (udziat Spotki w tym projekcie wynosi 100%) jest realizowany na gruncie

potozonym w dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Skierniewickiej. City Link III bedzie obejmowat 364 lokali
mieszkalnych i 4 lokale ustugowe o tacznej powierzchni 18.700 m%

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu City Link III rozpoczely si¢ w czerwcu 2017 roku, a zakonczenie projektu
planowane jest na czwarty kwartat 2019 roku.

Miasto Marina

Opis projektu

Projekt Marina Miasto jest realizowany na gruncie potozonym we Wroctawiu przy ulicy Na Grobli. Projekt bedzie
obejmowat 151 lokali o tacznej powierzchni 6.200 m?. Po zmianie prawa w 2017 roku projekt jest realizowany jako

aparthotel z 23% podatkiem VAT zamiast 8% podatku VAT obowigzujacego w normalnych projektach
mieszkaniowych.

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Miasto Marina rozpoczety sie¢ w lipcu 2017 roku, a zakonczenie projektu
planowane jest na drugi kwartat 2019 roku.

Panoramika 1V

Opis projektu

Czwarty etap projektu Panoramika jest realizowany na czgéci gruntu zlokalizowanym w Szczecinie przy ulicy
Dunskiej i jest kontynuacja projektow Panoramika I-I11, ktére zostaty ukonczone odpowiednio w 2012 roku, w 2016

roku oraz w 2017 roku. W ramach czwartego etapu powstanie 111 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni
5.800 m*.

Stan realizacji

Prace budowlane dotyczace projektu Panoramika IV rozpoczely sie w listopadzie 2017 roku. Zakonczenie projektu
planowane jest na czwarty kwartat 2019 roku.

Vitalia Il
Opis projektu
Drugi etap projektu Vitalia jest realizowany na czgséci gruntu zlokalizowanym w dzielnicy Krzyki we Wroctawiu przy

ulicy Jutrzenki i jest kontynuacja projektu Vitalia I, ktory zostat zakonczony we 2017 roku. Drugi etap tego projektu
sktadaé si¢ bedzie z 83 lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 4.700 m?.

Stan realizacji

Prace budowlane w ramach projektu Vitalia II rozpoczety si¢ w grudniu 2017 roku, a zakonczenie projektu planowane
jest na pierwszy kwartat 2019 roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 17
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Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018 (cd.)
B. Biezgce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzedazy (cd.)

Grunwald?® (poprzednio nazwany Bulgarska)

Opis projektu

Projekt Grunwald? jest realizowany na gruncie zlokalizowanym w Poznaniu przy ulicy Swierzawska. Projekt bedzie
obejmowat 267 lokali mieszkalnych i 1 lokal komercyjny o tacznej powierzchni 14.500 m?,

Stan realizacji

Spoétka rozpoczeta sprzedaz w kwietniu 2018 roku oraz prace budowlane w ramach projektu rozpoczety si¢ w czerwcu
2018 roku, natomiast zakonczenie projektu planowane jest na drugi kwartat 2020 roku.

City Link 11
Opis projektu

Drugi etap projektu City Link (udziat Spétki w przedsiewzieciu wynosi 50%) jest realizowany na cze$ci gruntu
zlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie przy ulicy Skierniewickiej i jest kontynuacja projektu City Link I,
ktory zostat zakonczony w 2017 roku. Drugi etap tego projektu sktada¢ si¢ bedzie z 184 lokali mieszkalnych i 5 lokali
komercyjnych o tacznej powierzchni 8.800 m?.

Stan realizacji

Przedsprzedaz w ramach projektu City Link II rozpoczeta si¢ w kwietniu 2016 roku, natomiast prace budowlane
rozpoczety si¢ w listopadzie 2016 roku. Zakonczenie projektu City Link II planowane jest na pierwszy kwartat 2019
roku.

C.  Projekty, ktorych rozpoczecie planowane jest w pozostalej czesci roku 2018

W zwigzku z faktem, ze Spotka jest §wiadoma rosnacej konkurencji na rynku, bardzo ostroznie zarzadza ona liczbg i
rodzajem podejmowanych projektow w celu jak najlepszego spetnienia oczekiwan klientow. W trakcie pozostalej
czesci 2018 roku Spoétka rozwazaé bedzie rozpoczgcie 3 etapéw biezacych projektow oraz 2 nowych projektow
(obejmujacych lacznie 573 lokali o lacznej powierzchni 33.900 m?), a takze dodatkowo 49 lokali o lacznej
powierzchni 5.400 m® w ramach projektu Nova Krolikarnia (Umowy Opcji Kupna Nova), ktére, zdaniem Zarzadu
odpowiadajg obecnym oczekiwaniom klientow, uwzgledniajgc mniejsze lokale mieszkalne oferowane w
korzystniejszych cenach. Ponadto, w celu minimalizowania ryzyka rynkowego, Zarzad Spotki planuje dzieli¢ nowe
projekty na relatywnie mniejsze etapy. W przypadku pogorszenia warunkéw rynkowych lub trudnosci z pozyskaniem
finansowania bankowego dla rozwazanych projektow czg¢$¢ z nich moze zosta¢ odtozona w czasie.

a) Nowe projekty
ursus |

Projekt Ursus bedzie realizowany na czesci gruntu zlokalizowanej w dzielnicy Ursus w Warszawie przy ulicy
Gierdziejewskiego. Spotka rozwaza rozpoczecie budowy pierwszego etapu projektu w pozostatej czesci 2018 roku.
Pierwszy etap sktadaé si¢ bedzie z 151 lokali o lacznej powierzchni 7.300 m?.

Matisse |

Projekt Matisse bedzie realizowany na cze$ci gruntu zlokalizowanej w dzielnicy Jagodno we Wroctawiu przy ulicy
Buforowej. Spotka rozwaza rozpoczecie budowy pierwszego etapu projektu w pozostatej czesci 2018 roku. Pierwszy
etap sktadaé sie bedzie z 127 lokali o tacznej powierzchni 6.300 m?,

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 18



Ronson Development SE

Sprawozdanie Zarzadu

Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018 (cd.)
C.  Projekty, ktorych rozpoczecie planowane jest w pozostalej czesci roku 2018 (cd.)

b) Kolejne etapy realizowanych projektow
Vitalia 111

Trzeci i ostatni etap projektu Vitalia jest kontynuacjg projektu Vitalia I oraz Vitalia Il. Projekt bedzie obejmowat 81
lokali o tacznej powierzchni 6.800 m” Spétka rozwaza rozpoczecie budowy tego etapu w trakcie pozostalej czesci
2018 roku.

Miasto Moje 111

Projekt Miasto Moje III jest kontynuacjg projektow Miasto Moje I i II. Projekt bedzie obejmowat 196 lokali o tgcznej
powierzchni 10.100 m% Spétka rozwaza rozpoczecie budowy tego etapu w trakcie pozostalej czgsci 2018 roku.

Nova Krolikarnia 2¢

Projekt Nova Krolikarnia 2¢ jest kontynuuacja projektow Nova Kroélikarnia 1a-2b. Projekt bedzie obejmowat 18
budynkéw o lacznej powierzchni 3.400 m?. Spotka rozwaza rozpoczecie tego etapu w pozostalej czesei 2018 roku.

¢) Nowe etapy projektu Nova Krolikarnia w ramach Umowy Opcji Kupna Nova
Nova Krolikarnia 3a

Projekt Nova Kroélikarnia 3a bedzie realizowany na cze$ci gruntu zlokalizowanym w dzielnicy Mokotow w
Warszawie przy ulicy Ja§minowej. Projekt sklada¢ si¢ bedzie z 28 lokali mieszkalnych o lacznej powierzchni
3.100 m? Spotka rozwaza rozpoczecie budowy tego etapu w trakcie pozostatej czesci 2018 roku.

Nova Krélikarnia 3b

Projekt Nova Krolikarnia 3b bedzie realizowany na cze$ci gruntu zlokalizowanym w dzielnicy Mokotow w
Warszawie przy ulicy Jasminowej. Projekt sktada¢ si¢ bedzie z 21 lokali mieszkalnych o tgcznej powierzchni
2.300 m?. Spolka rozwaza rozpoczecie budowy tego etapu w trakcie pozostatej czesci 2018 roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 19
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Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018 (cd.)

D. Wartosé przedwstepnych umow sprzedazy podpisanych z klientami, ktora nie zostala ujeta
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu 7 Catkowitych Dochodow

Liczba oraz warto$¢ zawieranych przedwstgpnych umoéw sprzedazy nie wpltywa na Srédroczne Skrocone
Sprawozdanie z Calkowitych Dochodéw w danym momencie, a dopiero po ostatecznym rozliczeniu umowy z
nabywcg (szczegdtowe informacje — patrz cze$¢ ,,A. — Projekty Zakonczone” powyzej na stronie 15). Ponizsza tabela
przedstawia warto$¢ przedwstepnych umoéw sprzedazy — zawartych przez Spotke z klientami, dotyczacych zakupu
lokali i nieujetych w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodow:

Warto$¢ przedwstepnych umow
sprzedazy podpisanych z klientami

Projekt zrealizowany /
przewidywany rok

Nazwa projektu Lokalizacja (w tys. z}) zakonczenia projektu
Moko Warszawa 3.525 Zakohczony
Miasto Moje | Warszawa 40.115 Zakohczony
Espresso II, 111 & IV Warszawa 4.721 Zakonczony
Impressio Wroctaw 871 Zakonczony
Verdis Warszawa 1.856 Zakohczony
Sakura Warszawa 121 Zakonczony
Mtody Grunwald I - 111 Poznan 4.816 Zakonczony
Panoramika Il & 111 Szczecin 1.262 Zakohczony
Vitalia | Wroclaw 2.277 Zakohczony
Chilli IV Poznan 838 Zakonczony
Nova Kroélikarnia la & 1d Warszawa 7.572 Zakonczony
Pozostate projekty 588 Zakonczony
Podsuma — projekty zakoriczone 68.562

Miasto Moje 11 Warszawa 22.509 2018
Nova Kroélikarnia 1b Warszawa 13.619 2018
Nova Kroélikarnia l¢ Warszawa 22.257 2018
Nova Kroélikarnia le Warszawa 15.205 2018
Nova Krolikarnia 2a Warszawa 22.564 2019
Nova Kroélikarnia 2b Warszawa 14.756 2019
Marina Miasto Wroctaw 9.282 2019
Vitalia Il Wroctaw 15.161 2019
Panoramika IV Szczecin 3.681 2019
City Link I11 Warszawa 76.032 2019
Grunwald? Poznafi 12.224 2020
Podsuma — projekty w trakcie budowy @ 227.290

City Link 1 @@ Warszawa 3.395 Zakonczony
City Link 11 @®) Warszawa 84.742 2019
Podsuma — projekt w ramach wspélnego

przedsiewziecia 88.137

Razem 383.989

(1)  Informacje dotyczqce zakonczonych projektow zostaly opisane w czgsci “Wybrane zdarzenia w okresie szesciu miesigcy zakornczonym dnia 30 czerwca 2018 roku — sekcja

., B. Wynik w podziale na projekty” (strony 3-5).

(2)  Informacje dotyczgce biezqcych projektow zostaly zawarte w czesci “Prognozy dla pozostatej czesci roku 2018” — sekcja ,,B. Biezgce projekty w trakcie budowy” (strony

16-18).

(3)  Projekt jest prezentowany w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspélne przedsiewziecie; udzial Spotki wynosi 50%.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 20
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Prognozy dla pozostalej czesci roku 2018 (cd.)

E. Glowne ryzyka i niepewnosci w pozostalej czesci 2018 roku

Podczas gdy przyspieszenie koniunktury na rynku nieruchomosci w 2015, 2016, 2017 roku i w sze$ciu miesi¢cach
2018 roku potencjalnie poprawito perspektywy Spoiki na pozostala czgs¢ roku 2018, to ogdlna sytuacja ekonomiczna
i geopolityczna w Europie, w tym w Polsce, a takze niepewnosci dotyczace dalszego rozwoju polskiego rynku
nieruchomosci mieszkaniowych utrudniaja podanie szczegétowych prognoz wyniku na pozostatg czes¢ 2018 roku.
Poziom rozwoju polskiej gospodarki, kondycja sektora bankowego oraz zainteresowanie klientow nowymi projektami
mieszkaniowymi, jak réwniez rosngca konkurencja na rynku beda stanowié najistotniejsze Zrodta niepewnosci w
prowadzonej dziatalnosci w roku finansowym konczacym si¢ dnia 31 grudnia 2018.

Dodatkowe informacje i objasnienia

Zgodnie z wiedzag Spoiki, na dzien opublikowania raportu (7 sierpnia 2018 roku), nizej wymienieni akcjonariusze
posiadali ponad 3% ogolnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoiki:

Udzialy
Na dzien Na dzien Na dzien
7 sierpnia 2018 Zmiana 30 czerwca 2018 Zmiana 31 grudnia 2017
Liczba akcji / liczby Liczba akcji / liczby Liczba akcji /
% udzialow akcji % udzialow akcji % udzialéw
Wyemitowane akcje 164.010.813 - 164.010.813 - 164.010.813
I T.R. Dori B.V. @ 87.449.187 - 87.449.187 - 87.449.187
53.32% 53.32% 53.32%
RN Residential B.V. © 20.900.000 - 20.900.000 - 20.900.000
12.74% 12.74% 12.74%
Nationale Nederlanden 23.800.000 - 23.800.000 (84.001) 23.884.001
Otwarty Fundusz
Emerytalny 14.51% 14.51% 14.56%
Metlife Otwarty Fundusz n.d. - n.d. - n.d.
Emerytalny Pomiedzy 5%-10% Pomiedzy 5%-10% Pomiedzy 5%-10%
Aviva OFE Aviva n.d. n.d. n.d.
BZWBK Pomiedzy 3%-5% - Pomiedzy 3%-5% - Pomiedzy 3%-5%

(1) Spotka zalezna A. Luzon Group

Zmiany w stanie posiadania akcji oraz praw do akcji przez czlonkéw Rady Nadzorczej w okresie szesciu
miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku oraz do daty publikacji niniejszego raportu

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien publikacji niniejszego raportu Pan Amos Luzon posiadat 63,99%,
udziatow i glosow w A. Luzon Group (poprzez spotke niepubliczng A. Luzon Properties and Investments Ltd., ktorej
wlascicielem jest Pan Amos Luzon, posiadajacy 99% udziatoéw) w wyniku czego posrednio posiadat 41,85% udziatow
w Spofce.

Na dzien 16 maja 2018 roku (dzien rezygnacji z petnienia funkcji Czlonka Zarzadu Spétki) Pan Erez Tik posiadat
0,82% udziatéw i glosow w A. Luzon Group w wyniku czego posrednio posiadat 0,54% udziatow w Spotce.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 2 l
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Dodatkowe informacje i objasnienia (cd.)

Zmiany w Zarzqdzie Spolki w okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku oraz do
dnia publikacji niniejszego raportu

W dniu 13 maja 2018 roku Pan Erez Tik ztozy} rezygnacj¢ z pelienia funkcji cztonka zarzadu Spoki ze skutkiem od
dnia 16 maja 2018 roku. Podczas najblizszego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (14 wrze$nia
2018 roku) Pan Boaz Haim zostanie mianowany na stanowisko dyrektora zarzadzajacego B i cztonka zarzadu Spoki
na czteroletnig kadencje.

Przeglgd wynikoéw ekonomicznych w okresie szesciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku

Ponizsza tabela przedstawia wynik ekonomiczny Spotki w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca
2018 roku, przy zatozeniu, ze wynik z inwestycji we wspolne przedsiewzigcie prezentowany jest metoda konsolidacji
pelnej (100%):

Za okres 6 miesi¢ecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 2017
W tysigcach zlotych (Niebadane) (Niebadane)
Przychody z projektow mieszkaniowych 193.692 142.416
Przychody ze sprzedazy ustug - 600
Przychody ze sprzedazy 193.692 143.016
Koszt wlasny sprzedazy (160.111) (121.498)
Zysk brutto ze sprzedazy 33.581 21.518
Koszty sprzedazy i marketingu (2.422) (2.598)
Koszty ogdlnego zarzadu (9.936) (10.573)
Pozostale koszty (2.402) (2.842)
Pozostate przychody 935 380
Anulowanie ujemnej inwestycji we wspolne przedsigwzigcie - 1.498
Zysk/(strata) z dzialalnos$ci operacyjnej 19.756 7.383
Przychody finansowe 303 315
Koszty finansowe (3.096) (4.313)
Wynik operacji finansowych, netto (2.793) (3.998)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 16.963 3.385
(Podatek dochodowy)/Korzy$¢ podatkowa (2.575) (1.033)
ZysK netto z dzialalno$ci 14.388 2.352

Calkowite dochody/(strata) przypadajace:

Akcjonariuszom jednostki dominujacej 10.301 2.675
Akcjonariuszom mniejszo§ciowym 4.087 (323)
Calkowite dochody/(strata) po opodatkowaniu 14.388 2.352

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 22
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Dodatkowe informacje i objasnienia (cd.)

Oswiadczenie o zgodnosci

Zarzad potwierdza, ze zgodnie z jego najlepsza wiedza Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z MSR 34 “Srodroczna sprawozdawczo$¢ finansowa”. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, w $wietle
obecnego procesu zatwierdzania MSSF przez Uni¢ Europejska i charakteru dziatalnosci Grupy, nie wystepuje rdznica
pomigdzy MSSF stosowanymi przez Grupg a zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska. MSSF obejmuja standardy i
interpretacje zaakceptowane przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (“RMSR”) i Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (“KIMSF”). Srodroczne Skrécone Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe przedstawia wierny i rzetelny obraz sytuacji finansowej i wyniku netto Grupy na dzien i za
okres zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Zarzadu w niniejszym Srodrocznym Sprawozdaniu Finansowym przedstawia jasno i
rzetelnie istotne zdarzenia majace miejsce w okresie sze$Ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku, jak
rowniez gtowne ryzyka i perspektywy zwigzane z przewidywanym rozwojem Grupy w pozostatych miesigcach roku
finansowego. Szesciomesieczne sprawozdanie z dziatalnosci Zarzadu przedstawia jasno i rzetelnie istotne zdarzenia
majgce miejsce w okresie sze$ciu miesigcy oraz ich wptyw na Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe, jak rowniez gtéwne ryzyka i niepewno$ci w pozostatej czeSci roku oraz najwazniejsze transakcje z
podmiotami powigzanymi.

W imieniu Zarzadu

Nir Netzer Rami Geris
Prezes Zarzadu Dyrektor Finansowy
Andrzej Gutowski Alon Haver

Dyrektor ds. Sprzedazy i Marketingu

Rotterdam, 7 sierpnia 2018 roku

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 23
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Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Na dzien 30 czerwca 2018 31 grudnia
(poddane 2017
przegladowi/ (badane)
W tysigeach zlotych Nota niebadane)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 8.185 8.169
Nieruchomosci inwestycyjne 8.743 8.743
Inwestycje we wspolne przedsigwzigcie 4.772 5.162
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3.586 4.025
Aktywa trwale razem 25.286 26.099
Zapasy 10 664.349 512.098
Zaliczki na zakup gruntu 18 - 80.060
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno$ci 18.057 11.704
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 604 590
Pozyczki udzielone wspolnemu przedsigwzieciu 9 6.922
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 18.227 3.466
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 87.262 64.860
Aktywa obrotowe razem 788.508 679.700
Aktywa razem 813.794 705.799
Pasywa
Kapital podstawowy 12.503 12.503
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 150.278 150.278
Zyski zatrzymane 185.409 175.108
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 348.190 337.889
Kapital przypadajacy akcjonariuszom mniejszo§ciowym 5.602 4.123
Kapital wlasny razem 353.792 342.012
Zobowiazania
Obligacje 11 163.334 153.517
Zobowigzania z tytutu kredytow bankowych 12 - 9.155
Rezerwa z tytutu podatku dochodowego 12.446 11.448
Zobowiazania dlugoterminowe razem 175.780 174.120
Zobowigzania handlowe, pozostale oraz rozliczenia migdzyokresowe 9 95.033 37.646
Obligacje 11 56.778 43.791
Pozyczki od podmiotéw niepowiazanych 12 - 4.765
Zaliczki otrzymane 129.161 102.244
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 550 89
Rezerwy 2.700 1.132
Zobowiazania krétkoterminowe razem 284.222 189.667
Zobowiazania razem 460.002 363.787
Pasywa razem 813.794 705.799

Noty zaprezentowane na stronach 29 do 50 stanowiq integralng czes¢ niniejszego Srodrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;j.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 2 4
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow

Za okres 6 Za okres 3 Za okres 6 Za okres 3
miesi¢cy miesi¢cy miesi¢cy miesi¢cy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca  30czerwca  30czerwca 30 czerwca

2018 2018 2017 2017
(poddane (poddane (poddane (poddane

przegladowi/  przegladowi/  przegladowi/ przegladowi/
W tysigcach zlotych Nota niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)
Przychody z projektow mieszkaniowych 168.675 89.396 142.416 34.654
Przychody ze sprzedazy ustug 1.539 604 3.771 1.409
Przychody ze sprzedazy 170.214 90.000 146.187 36.063
Koszt wlasny sprzedazy (142.602) (72.968) (121.498) (29.962)
Zysk brutto 27.612 17.032 24.689 6.101
Koszty sprzedazy i marketingu (2.416) (1.292) (2.375) (1.206)
Koszty ogdlnego zarzadu (9.604) (5.039) (10.003) (5.183)
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przedsiewzigcia 2.651 (75) (507) 94
Pozostate koszty (2.035) (1.087) (2.753) (1.306)
Pozostate przychody 935 576 380 179
Zysk/(strata) z dzialalno$ci operacyjnej 17.143 10.115 9.431 (1.321)
Przychody finansowe 301 156 503 213
Koszty finansowe (3.089) (1.424) (4.307) (2.129)
Wynik operacji finansowych, netto (2.788) (1.268) (3.804) (1.916)
Zyskl(strata) przed opodatkowaniem 14.355 8.847 5.627 (3.237)
(Podatek dochodowy)/Korzy$¢ podatkowa 13 (2.575) (1.498) (1.033) 419
Zysk/(strata) netto z dzialalnosci 11.780 7.349 4.594 (2.818)
Inne catkowite dochody - - - -
Calkowite dochody/(strata) po opodatkowaniu 11.780 7.349 4.594 (2.818)
Calkowity zysk/(strata) netto z dzialalnoSci
przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 10.301 6.437 2.675 (3.187)
Akcjonariuszom mniejszosciowym 1.479 912 1.919 369
Calkowity zysk/(strata) netto z dzialalnoSci 11.780 7.349 4.594 (2.818)
Calkowite dochody/(strata) przypadajace:
Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 10.301 6.437 2.675 (3.187)
Akcjonariuszom mniejszosciowym 1.479 912 1.919 369
Calkowite dochody/(strata) po opodatkowaniu 11.780 7.349 4.594 (2.818)
Srednia wazona ilo§¢ akeji zwyklych (podstawowa i
rozwodniona) 164.010.813  164.010.813  164.010.813 164.010.813

W tysigcach ztotych

Zysk/(strata) na akcje przypadajacy akcjonariuszom

jednostki dominujacej (podstawowy i rozwodniony) 0,063 0,040 0,016 (0,019)

Noty zaprezentowane na stronach 29 do 50 stanowiq integralng czesé niniejszego Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowej.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 25
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wlasnym

Przypadajace akcjonariuszom jednostki

dominujacej
Nadwyzka ze
sprzedazy Kapitaly
akeji powyzej przypadajace Kapital
Kapital ich wartosci Akcje Zyski akcjonariuszom wlasny
W tysigcach zlotych podstawowy nominalnej wilasne zatrzymane Razem mniejszosciowym razem
Stan na dzien 1 stycznia
2018 roku 12.503 150.278 - 175.108  337.889 4.123 342.012

Catkowite dochody:
Zysk/(strata) za okres szesciu

miesiecy zakonczony dnia 30
czerwca 2018 roku - - - 10.301 10.301 1.479 11.780

Inne catkowite dochody - - - - - - -

Calkowite dochody/(strata)
za okres - - - 10.301 10.301 1.479 11.780

Stan na dzien 30 czerwca
2018 roku (poddany
przegladowi/niebadany) 12.503 150.278 - 185.409  348.310 5.602 353.792

Przypadajace akcjonariuszom jednostki

dominujacej
Nadwyzka ze
sprzedazy Kapitaly
akceji powyzej przypadajace Kapital
Kapital ich wartosci Akcje Zyski akcjonariuszom wlasny

W tysigcach zlotych podstawowy nominalnej wlasne  zatrzymane Razem mniejszosciowym razem
Stan na dzien 1 stycznia
2017 roku 20.762 282.873  (140.854) 196.805 359.586 2.290 361.876
Catkowite dochody:

Zysk/(strata) za okres sze$ciu
miesigcy zakonczony dnia 30
czerwca 2017 roku - - - 2.675 2.675 1.919 4.594

Inne catkowite dochody - - - - - - -

Calkowite dochody/(strata)

za okres - - - 2.675 2.675 1.919 4.594
Umorzenie akcji whasnych® (8.259) (132.595) 140.854 - - - -
Dywidendy wyplacone® - - - (31.161) (31.161) - (31.161)

Stan na dzien 30 czerwca
2017 roku (poddany
przegladowi/niebadany) 12.503 150.278 - 168.319  331.100 4.209 335.309

1) W dniu 1 marca 2017 roku 108.349.187 akcji wlasnych Spéiki, ktore Spétka utrzymywata od 23 grudnia 2016 roku, zostato umorzonych.

) W dniu 1 marca 2017 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wyrazito zgode na wyplate srodrocznej dywidendy za 2016 rok, zgodnie z propozycjq
Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Srédroczna dywidenda w wysokosci 14.760.974 zlotych bgdz 0,09 ziotego na akcje zostata wyplacona 23 marca 2017 roku.
Ponadto, w dniu 30 czerwca 2017 roku podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akconarjuszy Spolki zosttal zaakceptowany ostateczny podzial dywidendy za
rok 2016. Dywidenda w wysokosci 16.401.081 ztotych lub 0,10 zlotych na akcje zostala wyplacona w dniu 10 sierpnia 2017 roku.

Noty zaprezentowane na stronach 29 do 50 stanowiq integralng czes¢é niniejszego Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;j.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 26
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywéw Pienieznych

Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 2017
(poddane (poddane
przegladowi/ przegladowi/
W tysigcach zlotych Nota niebadane) niebadane)
Przeplywy srodkow pieni¢znych z dzialalno$ci operacyjnej
Zysk/ (strata) netto za okres 11.780 4.594
Korekty uzgadniajgce zysk za okres do przeplywow netto z dzialalnosci
operacyjnej:
Amortyzacja 509 504
Odpisy na zapasy - 499
Koszty finansowe 3.089 4.307
Przychody finansowe (301) (503)
Zysk ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych (15) (6)
Udzial w stracie/(zysku) w ramach wspolnego przedsigwzigcia (2.651) 507
Plan motywacyjny — opcje - (978)
Podatek dochodowy 2.575 1.033
Podsuma 14.986 9.957
Sptata nalezno$ci od bytego akcjonariusza - 9.900
Zmiana stanu zapasow 10 70.465 67.872
Zmiana stanu zaliczek na zakup gruntu (2.750) (30.429)
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci (3.568) (15.783)
Zmiana stanu pozostatych kréotkoterminowych aktywow finansowych 2.274 (11)
Zmiana stanu zobowiazan handlowych, pozostatych zobowigzan oraz
rozliczen migdzyokresowych kosztow 5.156 (8.781)
Zmiana stanu rezerw (32) -
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych (35.263) (37.990)
Podsuma 51.268 (5.265)
Odsetki zaptacone (5.580) (6.971)
Odsetki otrzymane 5.944 324
Podatek dochodowy otrzymany/(zaptacony) (2.566) (1.143)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 49.066 (13.055)

Noty zaprezentowane na stronach 29 do 50 stanowiq integralng czesé niniejszego Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;j.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywéw Pienieznych (cd.)

Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 2017
(poddane (poddane
przegladowi/ przegladowi/
W tysigcach zlotych Nota niebadane) niebadane)
Przeplywy srodkow pieni¢znych z dzialalnosci inwestycyjnej
Nabycie projektu Nova Krolikarnia 9 (38.090) -
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (50) (74)
Wplywy netto z pozyczek udzielonych jednostkom niepowigzanym - 449
Wplywy netto z pozyczek udzielonych wspolnemu przedsigwzieciu 1.312 7.000
Dywidenda otrzymana ze wspdlnego przedsigwziccia 2.999 -
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 15 136
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnos$ci inwestycyjnej (33.814) 7.511
Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci finansowej
Wplywy z tytutu kredytéw bankowych, po potraceniu optat bankowych 12 11.072 31.828
Sptata kredytow bankowych 12 (26.108) (14.028)
Wplywy z tytutu emisji obligacji, po potraceniu kosztow emisji 11 49.346 69.116
Sptata obligacji 11 (27.160) (95.500)
Sptata pozyczek od jednostek niepowigzanych - (1.347)
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki dominujacej - (14.760)
Przeplywy pienie¢zne netto z dzialalno$ci finansowej 7.150 (24.691)
Przeplywy pieni¢zne netto 22.402 (30.235)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 64.860 69.056
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu * 87.262 38.821

* W tym srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w kwocie 1.452 tysiecy zlotych oraz 7.918 tysigcy zlotych, odpowiednio na dzien

30 czerwca 2018 roku i 30 czerwca 2017 roku.

Noty zaprezentowane na stronach 29 do 50 stanowiq integralng czesé niniejszego Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania z Sytuacji Finansowe;j.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréoconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 1 — Informacje ogolne i przedmiot dzialalnosci

Ronson Development SE (zwana dalej “Spotks”), dawniej Ronson Europe N.V., spotka akcyjna prawa
holenderskiego, z siedzibg w Rotterdamie w Holandii, zostata utworzona dnia 18 wrze$nia 2007 roku. Siedziba spotki
znajduje si¢ w Rotterdamie, Weena 210- 212, (Holandia), Spotka (wraz z jej jednostkami zaleznymi tacznie zwana
dalej ,,Grupg”) prowadzi dziatalno$¢ zwiazana z budowg i sprzedaza lokali mieszkalnych, glownie mieszkan w
budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiorcéw na terenie Polski.

W dniu 6 kwietnia 2018, zmianie ulegta nazwa Spotki i nastapito przeksztalcenie Spotki w Spotke Europejska (SE).
W dniu 14 wrze$nia 2018 roku, na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu akcjonariusze Spoétki beda glosowaé nad
propozycja migracji siedziby z Holandii do Polski. Spotka zamierza zakonczy¢ proces przeniesienia siedziby z
Holandii do Polski jeszcze w trakcie 2018 roku.

Akcje Spotki notowane sg na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku.

Zgodnie z informacjami dostgpnymi publicznie, na dzien 30 czerwca 2018 roku, 66,06% akcji pozostajacych w
obiegu jest kontrolowanych przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (‘A. Luzon Group). Pozostate
33,94% akcji bylo wlasno$cig pozostatych inwestorow, w tym Nationale Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny
oraz Metlife Otwarty Fundusz Emerytalny. Liczba akcji utrzymywana przez inwestoréw jest rowna liczbie gtosow,
poniewaz nie zostaly wyemitowane przez Spotke akcje uprzywilejowane.

Niniejsze Srodroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy zostalo sporzadzone za okres
sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku i zawiera dane poréwnawcze za okres szesciu miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku. Niniejsze Srédroczne Skrocone
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Spotki za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku
zostalopoddane przegladowi przez niezaleznegoaudytora.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku kapitalizacja rynkowa Grupy osiagneta poziom nizszy od wartosci aktywow netto.
Zarzad dokonatl oceny koniecznos$ci zawigzania dodatkowego odpisu z tytutu utraty wartoSci. W wyniku podjetych
dziatan Zarzad nie znalazt podstaw do dokonania odpisu, gdyz w jego ocenie oczekiwane mozliwe do zrealizowania
w przysztoéci marze na zapasach posiadanych przez Spotke sa dodatnie.

Lista spotek, ktorych dane finansowe sa uwzglednione w niniejszym Srodrocznym Skréconym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym oraz zakres wlasno$ci i sprawowanej kontroli, jest przedstawiona w nocie 7.

Niniejsze Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2018 roku zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spoétki dnia 7 sierpnia 2018 roku.

Nota 2 — Podstawa sporzadzenia Srodrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego

Niniejsze Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z MSR 34
“Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa”.

Srédroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nie zawiera wszystkich informacji i ujawnien
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych i powinno by¢ analizowane wraz ze
Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku
przygotowanym zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,,MSSF”)
zatwierdzonymi  przez Uni¢ Europejska. Na dzien zatwierdzenia niniejszego Srodrocznego Skréconego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, biorac pod uwagg rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Grupe, hie
wystepujg rozbieznosci pomiedzy MSSF stosowanymi przez Grupg, a MSSF zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska.
MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Migdzynarodowsa Rade Standardow Rachunkowosci
(;,MRSR”) oraz Migedzynarodowy Komitet ds. Interpretacji Standardow (,,MKIS”). Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 jest dostepne na zadanie w siedzibie spotki pod adresem:
Weena 210-212, 3012 NJ Rotterdam, Holandia lub na stronie internetowej Spotki: www.ronson.pl.

Niniejsze Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupg, CO 0znacza, ze bgdzie ona kontynuowaé dziatalno$¢ w dajacej
si¢ przewidzie¢ przysztosci i bedzie zdolna realizowaé aktywa i regulowal zobowigzania w normalnym toku
dziatalnosci. Dodatkowe wyjasnienia i analiza istotnych zmian dotyczacych sytuacji finansowej i dziatalno$ci Spotki
w okresie szesciu miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2018 roku zostaty uwzglednione w Sprawozdaniu Zarzadu
(strony 1- 23).

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 29
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Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego (cd.)

Nota 3 — Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci

Poza opisanymi ponizej, istotne zasady rachunkowos$ci zastosowane przez Spdtke do sporzadzenia niniejszego
Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego sa spojne z tymi, ktore zastosowano przy
sporzadzeniu Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku.

Nastepujace standardy i zmiany standardow staty si¢ obowigzujace z dniem 1 stycznia 2018 roku:

e MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia 24 lipca 2014 roku) — majacy zastosowanie dla okresoéw rocznych
rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej,

e MSSF 15 Przychody z umow z klientami (opublikowano dnia 28 maja 2014 roku), obejmujacy zmiany do MSSF 15 Data
wejscia w zZycie MSSF 15 (opublikowano dnia 11 wrze$nia 2015 roku) — majacy zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku Iub p6zniej,

e Zmiany do MSSF 4 Stosowanie MSSF 9 Instrumenty finansowe tgcznie z MSSF 4 Umowy ubezpieczeniowe (opublikowano
12 wrzesnia 2016 roku) - majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub
pozniej,

e  Wyjasnienia do MSSF 15 Przychody z umow z klientami (opublikowano dnia 12 kwietnia 2016 roku) — majace zastosowanie
dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pozniej,

e Zmiany do MSSF 2 Klasyfikacja i wycena transakcji ptatnosci na bazie akcji (opublikowano dnia 20 czerwca 2016 roku) —
majace zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pozniej,

e Zmiany do MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsigwzigciach bedace czg$cia Zmian
wynikajqcych z przeglgdu MSSF 2014-2016 (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej,

e  Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy bedace
czgscia Zmian wynikajqcych z przeglgdu MSSF 2014-2016 (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — majace zastosowanie
dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej,

e KIMSF 22 Transakcje w walucie obcej i zaliczki (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — majaca zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej,

e Zmiany do MSR 40: Przeniesienie nieruchomosci inwestycyjnej (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Powyzsze nowelizacje i zmiany MSSF nie miaty wptywu zaréwno na Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe jak i na Srodroczne Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Grupy.

Nota 4 — Zastosowanie szacunkow

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu dokonania osadéw i szacunkow
zatozen, ktore maja wptyw na przyjete zasady rachunkowosci, wykazywane wartosci aktywow i pasywow, ujawnienia
warto$ci aktywow i pasywoOw warunkowych na dzien bilansowy oraz warto$ci przychoddéw i kosztow za okres
sprawozdawczy. Faktyczne warto$ci mogg réznic sie od wartosci szacowanych.

W procesie sporzadzania niniejszego Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
istotne zatozenia w zakresie stosowanych polityk rachunkowosci Grupy przyjete przez Zarzad oraz gltéwne zrodia
niepewno$ci szacunkoéw sa analogiczne do tych przyjetych przy sporzadzaniu Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku.

Nota 5 — Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozdan finansowych poszczegélnych spotek wchodzacych w sklad Grupy ustalone sa w walucie
podstawowego s$rodowiska gospodarczego, w ktorym spotki prowadza dziatalno$¢ (,,waluta funkcjonalna”).
Srodroczne  Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo zaprezentowane w tysigcach ziotych
polskich (,,PLN”), ktory jest walutg funkcjonalng oraz prezentacyjng Grupy. Transakcje wyrazone w walucie innej niz
waluta funkcjonalna sa przeliczane przy zastosowaniu kursu obowigzujacego w dniu transakcji. Zyski i straty
powstate w wyniku rozliczen tych transakcji i w wyniku wyceny pieni¢znych aktywdéw i zobowigzan w walutach
innych niz waluta funkcjonalna sa uyjmowane w Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 30
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Nota 6 — Sezonowos¢

Dziatalno$¢ Grupy hie ma charakteru sezonowego, zatem wyniki prezentowane przez Grupe nie podlegaja
istotnym wahaniom w trakcie roku.

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitalowej

Ponizej oraz na kolejnej stronie zaprezentowano szczegdtowe zestawienie polskich spotek. ktorych sprawozdania
finansowe zostaty ujete w niniejszym Skroéconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym, wraz z rokiem ich
zatozenia oraz procentowym udzialem w kapitale zakladowym i prawach glosu posiadanych bezposrednio lub
posrednio przez Spétke na dzien 30 czerwca 2018 roku.

Rok Udzial w kapitale zakladowym

Nazwa podmiotu zalozenia oraz prawach glosu na dzien

30 czerwca 31 grudnia
2018 2017

a. Posiadane bezposrednio przez Spétke:
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100% 100%
2. Ronson Development 2000 Sp. z 0.0. 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 Poznan Sp. z o.0. 2005 100% 100%
14. E.E.E. Development Sp. z 0.0. 2005 100% 100%
15.  Ronson Development Innovation Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
16. Ronson Development Wroctaw Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
17.  Ronson Development Capital Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
18. Ronson Development Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
19. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100% 100%
20. City 2015 Sp. z o.0. 2006 100% 100%
21. Ronson Development Village Sp. z 0.0. @ 2007 100% 100%
22. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
23. Ronson Development Architecture Sp. z 0.0. 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 0.0. 2007 100% 100%
27. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 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 0.0. 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 likwidacji 2010 100% 100%
36. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100% 100%
37. Nova Krélikarnia B.V. © 2016 100% n.d.

b. Posiadane posrednio przez Spotke

38. AGRT Sp. zo.o. 2007 100% 100%
39. Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
40. Ronson Development Sp z 0.0. - Estate Sp.k. 2007 100% 100%
41. Ronson Development Sp. z 0.0. - Home Sp.k. 2007 100% 100%
42. Ronson Development Sp z 0.0. - Horizon Sp.k. 2007 100% 100%
43. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. - Sakura 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 2011 Sp.k. 2009 100% 100%

(1) Spotka jest upowazniona do kierowania politykq finansowq i operacyjng podmiotu zaleznego oraz pobierania pozytkow z jego dzialalnosci, podczasgdy
kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki jest w posiadaniu tytutu prawnego do udzialow tego podmiotu.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 3 l
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Srédroczny Raport Finansowy za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego (cd.)

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitalowej (cd.)

Udzial w kapitale zakladowym

Nazwa podmiotu Rok zalozenia  oraz prawach glosu na dzien
30 czerwca 31 grudnia
2018 2017

b posiadane posrednio przez Spétke (cd.):

48. Ronson Development Sp. z 0.0. - Idea Sp.k. 2009 100% 100%
49. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Destiny 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
50. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Enterprise 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
51. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Retreat 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
52. Ronson Development Sp. z 0.0. - Wroctaw 2011 Sp.k. 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 0.0. 2010 100% 100%
58. RD 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
59. Retreat Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
60. Ronson Development Enterprise 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
61. Ronson Development Wroctaw 2010 Sp. z o0.0. 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 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
68. Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
69. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Capital 2011 Sp. k. 2011 100% 100%
70. Ronson Development Sp. z 0.0. - Architecture 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
71. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 1 Sp.k. 2012 100% 100%
72. Ronson Development Partner 2 Sp. Z 0.0. - Miasto Moje 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 Partner 2 Sp z 0.0. — Grunwald Spk (previous named 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% 100%
77. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 2 Sp.k. 2017 100% 100%
78. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 3 Sp.k. 2017 100% 100%
79. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 4 Sp.k. 2017 100% 100%
80. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 5 Sp.k. 2017 100% 100%
81. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 6 Sp.k. 2017 100% 100%
82. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 7 Sp.k. 2017 100% 100%
83. Ronson Development Sp. z 0.0. - Projekt 8 Sp.k. 2017 100% 100%
84. Ursus 2017 Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
85. Projekt City Sp. z 0.0. 2017 100% 100%
86. Bolzanus Limited ® 2013 100% nd.
87. Park Development Properties Sp. z 0.0. - Town Sp.k. & 2013 100% n.d.
88. Tras Sp.zo.0.9 2007 100% n.d.
89. Skocznia Projekt Sp. z 0.0. ® 2015 100% n.d.
90. District 20 Sp. z0.0. @ 2015 100% n.d.
91. Arkadia Development Sp. z 0.0. @ 2015 100% n.d.
92. Krélikarnia Sp. z 0.0. @ 2015 100% n.d.
93. Tras 2016 Sp.z0.0. @ 2015 100% n.d.
94. Pod Skocznia Projekt 2016 Sp. z 0.0. © 2016 100% n.d.
95. District 20 — 2016 Sp. z 0.0. ® 2016 100% n.d.
96. Arkadia Development 2016 Sp. z 0.0. 2016 100% n.d.
97. Krélikarnia 2016 Sp. z 0.0. @ 2016 100% n.d.
98. Kroli Development Sp. z 0.0. © 2016 100% n.d.
99. Park Development Properties Sp. z 0.0. © 2016 100% n.d.
100. Jasminova 2016 Sp.z 0.0. © 2016 100% n.d.
101. Town 2016 Sp.z 0.0. @ 2016 100% n.d.
102. EEE Development 2016 Sp. z 0.0. ©) 2016 100% n.d.
103. Enterprise 2016 Sp. z 0.0. © 2016 100% n.d.
104. Wroclaw 2010 Sp. z 0.0. © 2016 100% n.d.

(2) Nabyte wramach transakcji Ursus, dodatkowe informacje zostaly opisane w nocie 18.

(3)  Nabyte w ramach transakcji Nova Krélikarnia, dodatkowe informacje zostaty opisane w nocie 9.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 32
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Nota 8 — Sprawozdawczos$¢ wedlug segmentow dzialalnosci

Segmenty operacyjne Grupy zostaly zdefiniowane jako spotki zalezne realizujace poszczegélne projekty
mieszkaniowe, ktore dla celéw raportowania zostaty zgrupowane. Segmentacja dla celow sprawozdawczych zostata
dokonana w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej (Warszawa, Poznan, Wroctaw oraz Szczecin) oraz typu
projektu (mieszkania, domy). Ponadto, dla dwoch konkretnych aktywdw sprawozdanie wedlug segmentow
dziatalno$ci sporzadzono w oparciu o rodzaj przychodu, jakim jest przychdd z tytulu wynajmu nieruchomosci
inwestycyjnej. Metoda sprawozdawczo$ci wedlug segmentéw dzialalnosci zaklada takze wyodrebnienie typu
dziatalnosci — inwestycja we wspolne przedsigwzigcia w ramach segmentu Warszawa.

W ocenie Zarzadu zidentyfikowane segmenty maja podobng charakterystyke ekonomiczng. Grupowanie segmentow
dla celow sprawozdawczych wedlug typu projektu w ramach poszczegoélnych lokalizacji geograficznych wynika z
faktu, ze to wilasnie lokalizacja projektu oraz typ projektu determinujg $rednig marz¢ mozliwg do zrealizowania na
projekcie oraz czynniki ryzyka zwigzane z danym projektem. Biorac pod uwage fakt, iz proces budowy mieszkan i
doméw oraz charakterystyka klientow kupujacych mieszkania i domy jest inna, dla celow sprawozdawczo$ci
segmentow oraz dla celow ujawnien dokonano grupowania w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej projektu
oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zobowigzania zawierajg pozycje bezposrednio zwigzane z segmentem oraz takie, ktore
moga zosta¢ przypisane posrednio na podstawie uzasadnionych kryteriow. Nieprzypisany wynik (strata) za rok
obrotowy zawiera koszty siedziby Spotki, za$ aktywa nieprzypisane obejmujg przede wszystkim nieprzydzielone
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz aktywo i rezerwe z tytutu podatku dochodowego. Nieprzypisane
zobowigzania obejmuja przede wszystkim zobowigzania z tytutu podatku dochodowego oraz obligacje.

Dane zaprezentowane w tabelach ponizej zostaly zgrupowane w oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej
projektu oraz jego typu:

W tysigcach zlotych Na dzien 30 czerwca 2018
Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane z IFRS Razem
Mieszkania  Domy JV_ Wynajem Mieszkania  Domy Mieszkania Domy Mieszkania  Domy

Aktywa
segmentu

481.775 93.865 68.961 8.743 63.723 - 80.702 - 64.292 - - (64.180) 797.881
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 15.913 - 15.913
Razem
aktywa 481.775 93.865 68.961 8.743 63.723 - 80.702 - 64.292 - 15913  (64.180) 813.794
Zobowiazania
segmentu 124.793  29.870 59.409 - 6.222 - 14.498 - 5.086 - - (59.409) 180.469
Zobowiazania
nieprzypisane - - - - - - - - - - 279.533 - 279.533
Razem
zobowiazania 124793  29.870 59.409 - 6.222 - 14.498 - 5.086 - 279.533 (59.409) 460.002
W tysigcach zlotych Na dzien 31 grudnia 2017

Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane z IFRS Razem
Mieszkania Domy JV_ Wynajem Mieszkania  Domy Mieszkania Domy Mieszkania  Domy

Aktywa
segmentu 381.163 31572 94.174 8.743 91.267 - 70.139 - 84.344 - - (82.090) 679.312
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 26.487 - 26.487
Razem
aktywa 381.163 31572 94.174 8.743 91.267 - 70.139 - 84.344 - 26.487  (82.090) 705.799
Zobowiazania
segmentu 104.079 443 76.928 - 20.492 - 7.879 - 18.690 - - (76.928) 151.583
Zobowiazania
nieprzypisane - - - - - - - - - - 212.204 - 212.204
Razem
zobowiazania 104.079 443 76.928 - 20.492 - 7.879 - 18.690 - 212.204  (76.928) 363.787

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 3 3
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Nota 8 - Sprawozdawczos$¢ wedlug segmentow dziatalnosci (cd.)

W tysigcach zlotych Za okres sze$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018

Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane zIFRS Razem

Mieszkania  Domy JV_ Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody 112.189 - 25017 420 23.989 - 7.423 - 26.193 - - (25.017)  170.214

Wynik
segmentu 22615  (34) 6.623 295 @67) - 1.220 - (117) - - (3.972) 26,163
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - - (9,020) - (9,020)

Wynik
dzialalnoSci
operacyjnej 22.615 (34) 6.623 295 (467) - 1,220 - (117) - (9,020) (3,972) 17,143

Przychody/

(koszty)

finansowe

netto 103 2 (2) - (114) - (10) - (6) - (2.763) 2 (2.788)

Wynik
przed
opodatkowaniem 22.718 (32) 6.621 295 (581) - 1.210 - (123) - (11.783) (3.970) 14.355

Podatek

dochodowy (2.575)
Zysk/(strata)

netto za okres 11.780
Wydatki

inwestycyjne - - - - - - - - - - 50 - 50

W tysigcach zlotych Za okres sze$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017

. Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane z IFRS Razem

Mieszkania  Domy JV_ Wynajem Mieszkania  Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody 91.085 - - 409 49.329 - 2.483 - 2.881 - - - 146.187

Wynik
segmentu 18.524 (25)  (1.062) 233 1.678 - (448) - (141) ) - 555 19.312
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - (9.881) (9.881)

Wynik
dzialalno$ci
operacyjnej 18.524 (25)  (1.062) 233 1.678 - (448) - (141) ) (9.881) 555 9.431

Przychody/

(koszty)

finansowe

netto 79 [©)] 44 - 9 - 3 - () - (3.867) (44) (3.804)

Wynik
przed
opodatkowaniem 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 R 74

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 3 4
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Ronson Development SE

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego

Sprawozdania Finansowego (cd.)

Nota 8 - Sprawozdawczos$¢ wedlug segmentow dzialalnosci (cd.)

W tysigcach zlotych

Za okres trzech miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018

Warszawa

Poznan

Wroclaw

Szczecin

Nieprzypisane

Uzgodnienie
z IFRS

Razem

Mieszkania

Domy JV

Wynajem

Mieszkania

Domy

Mieszkania

Domy

Mieszkania

Domy

Przychody 76.785

Wynik
segmentu
Wynik
nieprzypisany -

14.853

- 1.834

©) 347

216

149

6.638

(565)

1.716

234

4.645

(35)

(4.437)

(1.834)  90.000

(422) 14552

- (4437)

Wynik
dzialalnos$ci

operacyjnej 14.853

Przychody/

(koszty)

finansowe

netto 77

© 347

149

(565)

U]

234

@

(3%)

@

(4.437)

(1.338)

(422) 10115

(19)  (1.268)

Wynik
przed
opodatkowaniem

14.930
Podatek

dochodowy

Zysk/(strata)

netto za okres

Wydatki

inwestycyjne -

W tysigcach ztotych

(6) 366

149

(572)

232

(36)

Za okres trzech miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017

(5.775)

50

(441) 8.847

(1.498)

7.349

- 50

Warszawa

Poznan

Wroclaw

Szczecin

Nieprzypisane

Uzgodnienie
z IFRS

Razem

Mieszkania

Domy MY

Wynajem

Mieszkania

Domy

Mieszkania

Domy

Mieszkania

Domy

Przychody 24.358

Wynik
segmentu

Wynik
nieprzypisany -

4.347

(21) (374)

208

130

9.713

(682)

730

(282)

1.054

(83)

@

(4.823)

- 36.063

468 3.502

- (4823

Wynik
dzialalno$ci
operacyjnej 4.347
Przychody/

(koszty)

finansowe

netto 77

(21) (374)

) 29

130

(682)

4

(282)

(83)

)

®

(4.823)

(1.986)

468 (1.321)

(29)  (1.916)

Wynik
przed

opodatkowaniem 4.424

Korzys¢
podatkowa
Zysk/(strata)
netto za okres

Wydatki
inwestycyjne -

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.

(22) (345)

130

(686)

(280)

(87

@

(6.809)

439 (3.237)
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(2.818)
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Nota 9 — Przejecie projektu Nova Krolikarnia

W dniu 10 kwietnia 2018 roku Spoétka nabyta cze$¢ udzialow oraz pozyczek udzielonych spotkom projektowym,
ktoére posiadajg nieruchomosci wchodzace w sktad projektu Nova Krolikarnia za ceng 83,3 min ztotych na podstawie
umowy kupna-sprzedazy z Global City Holdings B.V. (‘GCH”). Projekt Nova Kroélikarnia zlokalizowany jest przy ul.
Jasminowej w Warszawie i sktada sic z 197 lokali mieszkalnych o acznej powierzchni 19.500 m® (w tym 53
ukonczone lokale mieszkalne o tacznej powierzchni 4.950 m? 126 lokali w trakcie budowy o lacznej powierzchni
11.150 m? oraz 18 lokali o tacznej powierzchni 3.400 m? ktore sa na etapie przygotowania projektu).

Z wymienionej powyzej kwoty 83,8 mln ztotych, kwota 40,8 mln zlotych, zostala zaptacona przez Spotke na rzecz
GCH do 30 czerwca 2018 roku, natomiast 43,0 mln ztotych zostanie zaptacone ratami, 30 mln ztotych w pazdzierniku
2018 roku oraz 13 min ztotych w kwietniu 2019 roku ( kwota 43,0 min zlotych zostata zaprezentowana w
Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej w pozycji ,,Zobowigzania
handlowe, pozostale oraz rozliczenia mi¢dzyokresowe”).

Transakcja zostata zakwalifikowana jako transakcja przejecia aktywoéw. Roznica pomigdzy ceng nabycia (w tym
rowniesz kosztéw transakcji) a wartoscia aktywoéw netto projektu Nova Kroélikarnia na dzien transakcji zostala
zaalokowana do pozycji zapaséw. Aktywa i pasywa projektu Nova Krolikarnia na dzien przejecia wynosity:

Na dzien 10
kwietnia 2018
W tysigcach zlotych roku
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwale 475
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 983
Zapasy 136.336
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 2.130
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz $rodki pieni¢zne na rachunku
depozytowym 20.815
Aktywa razem 160.739
Pasywa
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 103
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 9.231
Zaliczki otrzymane 62.180
Rezerwy 1.600
Podatek dochodowy naliczony 2.755
Pazywa razem 75.869
Aktywa netto 84.870
Cena nabycia 83.770
Koszty transakcji 1.100
Razem 84.870

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 36
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Nota 9 — Przejecie projektu Nova Kroélikarnia (cd.)

Ponizsza tabela przedstawia analiz¢ przeptywow pieni¢znych w zwigzku z nabyciem projektu Nova Krolikarnia:

Do 30 czerwca

W tysigcach ztotych 2018
Czg$¢ ceny nabycia zaptacona do 30 czerwca 2018 40,770
Koszty transakcji 1,100
Pomniejszono o: Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty w dniu transakcji (3,780)
Przeplywy pieni¢zne netto do 30 czerwca 2018 38,090

Od daty nabycia (10 kwietnia 2018 roku) projekt Nova Krolikarnia wnidst 18,9 min ztotych do przychodow oraz 2,3
min ztotych do zysku brutto Grupy.

Ponadto, Spotka oraz GCH zawarty umowy opcji kupna, w ramach ktorych Spoétce zostaly przyznane trzy opcje
kupna umozliwiajace zakup udzialdbw w o$miu innych spotkach celowych projektu, bedacych wiascicielami
nieruchomosci stanowigcych dalsze etapy projektu Nova Kroélikarnia, przy czym ostatnia opcja kupna powinna zostaé
zrealizowana najp6zniej w kwietniu 2020 roku. Laczna wartos$¢ transakcji wynikajacej z umowy opcji kupna wynosi
78,9 min ztotych i pozwoli Spotce na budowe 161 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 21.500 m2.

Pierwsza opcja kupna moze zosta¢ wykonana najp6zniej do kwietnia 2019 roku, przy czym cena w kwocie 33,9 min
zlotych zostanie zaptacona w dwoch ratach; druga opcja kupna moze zosta¢ wykonana najpdzniej do pazdziernika
2019 roku, przy czym cena w kwocie 35,1 min ztotych zostanie zaptacona w dwoch ratach; trzecia opcja kupna moze
zosta¢ wykonana najpozniej do kwietnia 2020, przy czym w kwocie 9,9 mln ztotych zostanie zaptacona do kwietnia
2020 roku. Spotka zostanie obcigzona optatami w maksymalnej kwocie 11,9 min ztotych, jesli nie wykona ona
wszystkich trzech opcji w ustalonych terminach. Jednak optaty zostang obnizone proporcjonalnie do zakresu, w jakim
opcje zostana wykonane.

Pakiet standardowych zabezpieczen takich jak kredyty hipoteczne, zastawy udzialow oraz dobrowolne poddanie si¢
egzekucji zostaty ustanowieone na rzecz GCH w celu zabezpieczenia zobowiazan Spolki, wynikajacej z umowy
kupna-sprzedazy oraz umowy opcji kupna. Ponadto Spoka uzgodnita z GCH, ze bedzie nadal w catosci zarzadzaé
projektem Nova Kroélkikarnia, w tym rowniez etapami projektow, ktore sg zwigzane z opcjami kupna.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 37
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Nota 10 — Zapasy

Zmiany w pozycji zapasy w okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku byly nastepujace:

Bilans otwarcia

nadzien1 Nova Krélikarnia Przeniesione Bilans zamknigcia
stycznia 2018 na dzien do wyrobéw na dzien
W tysigcach zlotych) roku przejecia® gotowych Zwiekszenia 30 czerwca 2018 roku
Wydatki zwigzane z zakupem
gruntu @ 238.700 49.753 (12.928) 84.903 360.428
Koszty prac budowlanych 88.346 43.233 (74.272) 65.527 122.834
Koszty planowania i
uzyskiwania pozwolen 15.383 3.904 (2.748) 2.997 19.536
Koszty finansowania
zewnetrznego @ 39.842 252 (4.111) 3.570 39.553
Pozostale 3.244 1.351 (1.676) 1.548 4.467
Produkcja w toku 385.515 98.493 (95.735) 158.545 546.818
Bilans otwarcia Ujete w
nadzien1 Nova Krolikarnia sprawozdaniu z Bilans zamknigcia
stycznia 2018 na dzien Przeniesione z calkowitych na dzien
W tysiacach zlotych roku przejecia® produkcji w toku dochodéw 30 czerwca 2018 roku
Wyroby gotowe 139.664 37.843 95.735 (143.362) 129.880
) . Odpis aktualizujacy ujety w
Bilans otwarcia sprawozdaniu z calkowitych
na dzien 1 dochodéw Bilans zamknigcia
stycznia 2018 na dzien
W tysigcach zlotych roku Zwiekszenie Wykorzystanie 30 czerwca 2018 roku
Odpis aktualizujgcy (13.081) - 732 (12.349)
Razem zapasy wycenione
wedlug nizszej z dwoch
wartosci: kosztu
wytworzenia
lub warto$ci sprzedazy netto
mozliwej do uzyskania 512.098 664.349

(1)  Wiegcej informacji w nocie 9 — Przejecie projektu Nova Krolikarnia.

(2)  Zwigkszenie wynika glownie z reklasyfikacji gruntu w dzielnicy Ursus z pozycji Zaliczki na zakup gruntu do pozycji Zapasy, dodatkowe informacje opisane w

nocie 18.

(3)  Koszty finansowania zewngtrznego zostaly skapitalizowane w wartosci zapaséw, uzywajqgc efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 5,92%.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.

38



Ronson Development SE

Srédroczny Raport Finansowy za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

Informacje objasniajace do Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego (cd.)

Nota 10 — Zapasy (cd.)

Zmiany w pozycji zapasy w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku byty nastepujace:

Bilans otwarcia

Przeniesione do
Naleznosci z
tytulu dostaw i

na dzien 1 uslug oraz Przeniesione Bilans zamknigcia
stycznia 2017 pozostalych Sprzedaz do wyrobéw na dzien
W tysigeach zlotych roku nalezno$ci gruntu gotowych Zwigkszenia 31 grudnia 2017 roku
Wydatki zwigzane z
zakupem gruntu 260.851 (2.315) (1.221) (21.485) 2.870 238.700
Koszty prac budowlanych 51.783 - - (77.890) 114.454 88.347
Koszty planowania i
uzyskiwania pozwolen 14.437 - - (4.308) 5.254 15.383
Koszty finansowania
zewnetrznego @ 41.142 (151) - (8.337) 7.187 39.841
Pozostate 2.805 (5) - (1.415) 1.859 3.244
Produkcja w toku 371.018 (2.471) (1.221) (113.435) 131.624 385.515
Bilans otwarcia Ujete w
na dzien 1 Przeniesione do sprawozdaniu z Bilans zamknigcia
stycznia 2017 Srodkow Przeniesione z catkowitych na dzien
W tysigeach zlotych roku trwatych produkcji w toku dochodéw 31 grudnia 2017 roku
Wyroby gotowe 215.582 - 113.435 (189.353) 139.664

Bilans otwarcia

Przeniesione do
Naleznosci z
tytutu dostaw i

Odpis aktualizujacy ujety w
sprawozdaniu z calkowitych dochodéw

na dzien 1 usltug oraz Bilans zamkniecia

stycznia 2017 pozostalych na dzien
W tysigeach zlotych roku nalezno$ci Zwigkszenia Wykorzystanie 31 grudnia 2017 roku
pis aktualizujgcy (12.502) 2.269 (3.314) 466 (13.081)
Razem zapasy wycenione
wedlug nizszej z dwéch
wartosci: kosztu
wytworzenia lub wartoS$ci
sprzedazy netto mozliwej
do uzyskania 574.098 512.098

(1)  Koszty finansowania zewngtrznego zostaly skapitalizowane w wartosci zapasow, uzywajqc sSredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 6,13%.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 39
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Nota 10 — Zapasy (cd.)

Zmiany w pozycji zapasy w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku byly nastepujace:

Przeniesione do
Naleznosci z

Bilans otwarcia tytulu dostaw i

na dzien 1 ushug oraz Przeniesione Bilans zamknigcia
stycznia 2017 pozostalych do wyrobéw na dzien
W tysigcach zlotych roku naleznoS$ci gotowych Zwiegkszenia 31 czerwca 2017 roku
Wydatki zwigzane z zakupem
gruntu 260.851 (2.315) - 639 259.175
Koszty prac budowlanych 51.783 - - 50.065 101.848
Koszty planowania i
uzyskiwania pozwolen 14.437 - - 2491 16.928
Koszty finansowania
zewnetrznego @ 41.142 (151) - 3.496 44.487
Pozostale 2.805 (5) - 649 3.449
Produkcja w toku 371.018 (2.471) - 57.340 425.887
Bilans otwarcia Ujete w
na dzien 1 sprawozdaniu z Bilans zamknigcia
stycznia 2017 Przeniesione z catkowitych na dzien
W tysigeach zlotych roku produkcji w toku dochodéw 31 czerwca 2017 roku
Wyroby gotowe 215.582 - - (121.477) 94.105
Przeniesione do
Naleznosci z
Bilans otwarcia tytulu dostaw i Odpis aktualizujacy ujety w
na dzien 1 uslug oraz sprawozdaniu z calkowitych dochodéw Bilans zamknigcia
stycznia 2017 pozostatych na dzien
W tysigeach zlotych roku naleznos$ci Zwigkszenia Wykorzystanie 31 czerwca 2017 roku
Odpis aktualizujgcy (12.502) 2.269 (499) 165 (10.567)
Razem zapasy wycenione
wedlug nizszej z dwoch
wartoSci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
sprzedazy netto mozliwej
do uzyskania 574.098 509.425

(1)  Koszty finansowania zewngtrznego zostaly skapitalizowane w wartosci zapaséw, uzywajqgc Sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 6,14%.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 40
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Nota 11 — Obligacje

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytulu emisji obligacji w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30
czerwca 2018 roku, w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2017 roku oraz w okresie szesciu miesi¢gcy zakonczonym
dnia 30 czerwca 2017 roku:

W okresie 6 miesiecy Zarok W okresie 6 miesiecy

zakonczonym dnia 30 zakonczony 31 zakonczonym dnia 30

czerwca 2018 grudnia 2017 czerwca 2017

(poddane przegladowi/ (badane) (poddane przegladowi/

W tysigeach zlotych niebadane) niebadane)
Bilans otwarcia 197.308 222.501 222.591
Wykup obligacji (27.160) (95.500) (95.500)
Wplywy z obligacji 50.000 70.000 70.000
Koszt emisji (654) (882) (884)
Zamortyzowany koszt emisji 421 1.166 716
Odsetki naliczone 5.232 11.281 6.112
Odsetki sptacone (5.035) (11.348) (6.205)
Bilans zamkniecia 220.112 197.308 196.830

Bilans zamkniecia obejmuje:

Zobowigzania krotkoterminowe 56.778 43.791 28.732
Zobowigzania dtugoterminowe 163.334 153.517 168.098
Bilans zamkniecia 220.112 197.308 196.830

Nowe obligacje wyemitowane w okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku:

W dniu 7 maja 2018 roku Spotka wyemitowata 50.000 obligacji serii T o tgcznej wartoéci nominalnej 50.000 tysiecy
ztotych. Warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 1.000 zlotych i jest rowna jej cenie emisyjnej. Obligacje serii T
zostang wykupione w dniu 9 maja 2022 roku. Obligacje sa oprocentowane wedlug zmiennej stopy procentowej
opartej na stawce WIBOR dla depozytow sze$ciomiesiecznych powickszonej o marze w wysokosci 3,5%. Odsetki
wyplacane sg co pot roku od daty wykupu (w maju i listopadzie). Obligacjie serii T nie sa zabezpieczone.

Obligacje splacone w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku:

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku Spoétka splacita wszystkie wymagalne 5.000
obligacji serii H o tacznej warto$ci nominalnej 5.000 tysiecy ztotych oraz splacita wszystkie pozostate 221.600
obligacji serii F o tacznej wartosci nominalnej 22.160 tysigcy ztotych. Po tych sptatach taczna liczba pozostatych
obligacji serii H i serii F wyniosta zero.

Obligacje wyemitowane przed dniem 31 grudnia 2017 roku:

Daty zapadalnos$ci oraz warunki dotyczace obligacji serii I, J, K, L, M, N, O, P, Q, R oraz S zostaty zaprezentowane w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku.

Obligacje serii I, J, K, L, M, N, O, P, Q oraz S nie sg zabezpieczone. Obligacje serii R sg zabezpieczone hipotekg
ustanowiong przez podmioty zalezne od Spotki do kwoty 75.000 tysigcy ztotych.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 4 l
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Nota 11 — Obligacje (cd.)

Serial,J,K,L, M, N, O,PandQ:
Na podstawie warunkow dotyczacych obligacji serii I, J, K, L, M, N, O, P and Q w kazdym okresie sprawozdawczym
Spotka powinna testowa¢ wskaznik stosunku zadluzenia netto do kapitatéw wilasnych (dalej ,,wskaznik” lub
»wskaznik zadluzenia netto”). Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% w dniu badania.
Wskaznik zadluzenia netto nie jest miarg okreslong przez standardy rachunkowosci i jest obliczany wedlug wzordéw
okreslonych ponize;j:
Dlug netto — oznacza taczng skonsolidowana warto$¢ bilansowa wszystkich oprocentowanych zobowigzan jak
réowniez udzielonych gwarancji) pomniejszona o skonsolidowana warto$¢ srodkow pienigznych i ekwiwalentow
srodkoéw pienigznych oraz pomniejszong o gotdéwke wplacang przez klientoéw Spotki tymezasowo zablokowanych na
rachunkach powierniczych obstugujacych trwajace projekty w trakcie budowy (prezentowane w skonsolidowanym
bilansie Spotki w pozycji Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe).
Kapital — oznacza skonsolidowang warto$¢ bilansowa kapitatow wiasnych ogdtem.
Data badania — oznacza ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego.
Tabela przedstawia wskaznik zadtuzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca 2018

(poddane przegladowi/
W tysigcach zlotych niebadane)
Dlug netto 114.623
Kapitat 353.792
Wskaznik Zadluzenia Netto 32,4%

Seria R oraz S:
Na podstawie warunkéw dotyczacych emisji obligacji serii R oraz S w kazdym okresie sprawozdawczym Spotka
powinna testowaé¢ wskaznik stosunku zadtuzenia netto do kapitatow wiasnych (dalej ,,wskaznik” lub ,,wskaznik
zadtuzenia netto”). Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% w dniu badania.
Wskaznik zadluzenia netto nie jest miara okre§lona przez standardy rachunkowosci i jest obliczany wedlug wzoréw
okreslonych ponizej:
Dlug netto — oznacza taczng skonsolidowang warto$¢ bilansowa wszystkich oprocentowanych zobowigzan (jak
réowniez udzielonych gwarancji) pomniejszona o skonsolidowana warto$¢ Srodkow pienigznych i ekwiwalentow
srodkéw pienieznych oraz $rodki pieniezne zaptacone przez klientow Spotki, zablokowane tymczasowo na
rachunkach powierniczych dotyczacych projektow bedacych w trakcie budowy (prezentowanych w skonsolidowanym
bilansie Spotki w pozycji inne krotkoterminowe aktywa finansowe; limit wynosi 40 milionow ztotych).
Kapital — oznacza skonsolidowang warto$¢ bilansowa kapitatu przypadajacego na akcjonariuszy jednostki
dominujgcej, pomniejszong o warto§¢ warto$ci niematerialnych i prawnych (z wylaczeniem wszelkich aktywow
finansowych i nalezno$ci), w tym w szczego6lnosci (i) warto$ci niematerialne 1 prawne, warto$¢ firmy oraz (ii) aktywa
stanowigce odroczony podatek dochodowy pomiejszony o warto$¢ utworzonych rezerw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, przy zatozeniu, ze saldo tych dwoch wartosci jest dodatnie. Jezeli saldo aktywow i rezerw z tytulu
odroczonego podatku dochodowego jest ujemne, korekta, o ktérej mowa w powyzszym punkcie (ii) wynosi zero.
Data badania — oznacza ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego.
Tabela przedstawiajaca wskaznik zadluzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca

2018

(poddane przegladowi/

W tysigcach ztotych niebadane)
Dhug netto 114.623
Kapitat 348.190
Wskaznik Zadluzenia Netto 32,9%

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 42
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SeriaR oraz S (cd.):
Oproécz powyzszego, na podstawie warunkow obligacji serii S, w kazdym okresie sprawozdawczym Spotka powinna
sprawdza¢ wskaznik dlugu netto do zapasoéw (dalej ,,wskaznik” lub "wskaznik dtugu netto do zapasow"). Wskaznik
nie powinien przekroczy¢ 60% w dniu badania.
Wskaznik diugu netto do zapasow nie jest miarg okre$long przez standardy rachunkowosci i jest obliczany wedtug
wzorow okreslonych ponize;j:
Diug netto — oznacza taczna skonsolidowang warto$¢ bilansowa wszystkich oprocentowanych zobowigzan (jak
rowniez udzielonych gwarancji) pomniejszong o skonsolidowana warto$¢ Srodkow pienigznych i ekwiwalentow
srodkéw pienieznych oraz $rodki pienigzne zaptacone przez klientow Spotki, zablokowane tymczasowo na
rachunkach powierniczych dotyczacych projektow bedacych w trakcie budowy (prezentowanych w skonsolidowanym
bilansie Spotki w pozycji inne krotkoterminowe aktywa finansowe, do limitu 40 min ztotych).
Zapasy — oznacza skonsolidowang warto$¢ bilansowa zapas6w pomniejszong o zaliczki otrzymane od klientow.
Data badania — oznacza ostatni dzien kazdego kwartatu.
Tabela przedstawiajaca wskaznik dtugu netto do zapaséw na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca 2018

(poddane przegladowi/
W tysigcach zlotych (PLN) niebadane)
Dlug netto 114.623
Zapasy 535.188
Wskaznik Dlugu Netto do Zapasow 21,4%

Seria T:
Na podstawie warunkow dotyczacych emisji obligacji serii T w kazdym okresie sprawozdawczym Spoétka powinna
testowa¢ wskaznik stosunku zadluzenia netto do kapitalow wiasnych (dalej ,,wskaznik” lub ,,wskaznik zadtuzenia
netto”). Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% w dniu badania.
Wskaznik zadluzenia netto nie jest miara okre$lona przez standardy rachunkowosci i jest obliczany wedhig wzordéw
okreslonych ponize;j:
Dlug netto — oznacza taczng skonsolidowang warto$¢ bilansowa wszystkich oprocentowanych zobowigzan (jak
réwniez udzielonych gwarancji) pomniejszong o skonsolidowang warto$¢ Srodkow pienigznych i ekwiwalentow
srodkow pienieznych oraz $rodki pieniezne zaptacone przez klientow Spoéliki, zablokowane tymczasowo na
rachunkach powierniczych dotyczacych projektow bedacych w trakcie budowy (prezentowanych w skonsolidowanym
bilansie Spotki w pozycji inne krotkoterminowe aktywa finansowe).
Kapital — oznacza skonsolidowang warto$¢ bilansowa kapitatu przypadajacego na akcjonariuszy jednostki
dominujace;j.
Data badania — 0znacza ostatni dzien kazdego kwartatu.
Tabela przedstawiajaca wskaznik zadtuzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca 2018

(poddane przegladowi/
W tysigcach ztotych niebadane)
Dtug netto 114.623
Kapitat 348.190
Wskaznik ZadluZenia Netto 32.9%

Pozostate kowenanty (jedynie Seria R, S oraz T):

Na podstawie warunkow dotyczacych emisji obligacji serii R, S oraz T transakcje z jednostkami powigzanymi (w tym
z akcjonariuszami Spotki posiadajagcymi ponad 25 procent akcji Spotki (w rozumieniu MSR 24) lub z podmiotami
powiazanymi (w tym z podmiotami kontrolujacymi tacznie lub samodzielnie, w sposob posredni i bezposredni,
Spoltke) lub z zaleznymi od nich podmiotami spoza Grupy) nie moga przekroczy¢ kwoty 1.0 min zlotych w ciagu
zadnego roku kalendarzowego. W okresie szesciu miesigcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku, optaty za ustugi
konsultacji zwigzane z A. Luzon Group wyniosty 420 tysiecy ztotych.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 4 3
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Nota 12 — Zabezpieczone kredyty bankowe

Nastepujace dtugoterminowe i krotkoterminowe kredyty bankowe zostaly otrzymane i sptacone w okresie szesciu
miesi¢cy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku, w roku zakofczonym dnia 31 grudnia 2017 oraz w okresie

sze$cCiu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2017 roku:

Za okres 6

Za okres 6 miesiecy Zarok miesiecy

zakonczony zakonczony dnia zakonczony

30 czerwca 2018 31 grudnia 2017 30 czerwca 2017

(poddane przegladowi/ (badane) (poddane przegladowi/

W tysigcach ztotych (PLN) niebadane) niebadane)
Saldo otwarcia 13.920 1.941 1.941
Otrzymane kredyty bankowe 11.424 76.077 32.017
Sptaty kredytoéw bankowych (26.108) (64.071) (14.028)
Optaty bankowe (352) (792) (189)
Amortyzacja optat bankowych 461 783 228
Odsetki naliczone/(zaptacone) netto - (18) (19)
Zaklasyfikowane do pozostatych naleznosci 655 - -
Saldo zamknigcia - 13.920 19.950

Saldo zamknie¢cia, w tym:

Zobowigzania krotkoterminowe - 4,765 -
Zobowigzania dtugoterminowe - 9.155 19.950
Saldo zamkniecia - 13.920 19.950

Daty splat kredytow bankowych zostaty przedstawione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku. Wszystkie p6zniejsze zmiany dotyczace terminow splat kredytow zostaly
zawarte w nocie 18 ,,Zdarzenia w trakcie okresu” (,,Kredyty bankowe”).

Na dzien 30 czerwca 2018 roku, 31 grudnia 2017 roku oraz 30 czerwca 2017 roku Spotka nie naruszyta zadnego z
warunkow dotyczacych wskaznikow finansowych, ktére mogltyby narazi¢ Spotke na ryzyko obowigzkowej i
natychmiastowej splaty pozyczek i byta w stanie przedtuzyé wszystkie wygasajace kredyty.

Nota 13 — Podatek dochodowy

Zaokres6  Zaokres3 Za okres 6 Za okres 3

miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony 30 zakonczony

30 czerwca 30 czerwca czerwca 30 czerwca

2018 2018 2017 2017

(poddane (poddane (poddane (poddane

przegladowi/  przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/

W tysigcach zlotych (PLN) niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)

Podatek dochodowy biezgcy/(korzys¢) 258 271 1.640 1.616
Podatek odroczony/(korzys¢)

Powstanie i odwrocenie réznic przejsciowych 472) 693 (2.295) (2.804)

Straty podatkowe do rozliczenia 2.789 534 1.688 769

Razem podatek odroczony/(korzys$¢) 2.317 1.227 (607) (2.035)

Razem podatek dochodowy/(korzys$¢) (2.575) (1.498) 1.033 (419)

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Nota 14 — NaleznoS$ci i zobowiazania warunkowe

(i) Zobowiazania inwestycyjne:

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

tabela ponizej:

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 roku 31grudnia 2017 roku

(poddane
W tysigcach zlotych (PLN) przegladowi/niebadane) (Badane)
City Link I11 60.234 71.751
Panoramika IV 18.406 21.894
Miasto Moje 11 11.648 24.356
Marina Miasto 14.203 21.185
Vitalia Il 11.435 18.516
Grunwald? 59.318 -
Nova Kroélikarnia 1b 332 -
Nova Kroélikarnia 1c 407 -
Nova Kroélikarnia le 300 -
Nova Krolikarnia 2a 8.904 -
Nova Kroélikarnia 2b 8.314 -
Miasto Moje | - 7.753
Espresso 1V - 4.277
Razem 193.501 169.732

(i1) Niewykorzystane kredyty budowlane:

Ponizsza tabela prezentuje liste dostepnych linii kredytowych, ktore Spotka uzyskata w ramach umow kredytowych z

bankami w celu zapewnienia finansowania budowy i innych ewentualnych kosztow realizowanych projektow. Kwoty

zaprezentowane w tabeli ponizej zawieraja niewykorzystang czes¢ kredytow budowlanych przyznanych Spotce:

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 roku 31grudnia 2017 roku

(poddane
W tysigcach zlotych (PLN) przegladowi/niebadane) (Badane)
Miasto Marina 34.915 34.915
Vitalia Il 20.450 -
City Link I11 101.163 101.163
Miasto Moje |1 29.050 -
Miasto Moje | - 14.861
Mtody Grunwald 111 - 4.955
Razem 185.578 155.894

(iii) Inne naleznosci i zobowigzania warunkowe:

W ramach transakcji Nova Krolikarnia, Spotka i GCH zawartly umowy opcji kupna, w ramach ktorych Spotka
otrzymata trzy opcje kupna w odniesieniu do udziatbw w os$miu innych spdtkach projektowych posiadajacych
pozostale etapy projektu Nova Kroélikarnia do wykonania w ciggu najblizszych dwoéch lat. Laczna wartos¢ transakcji
wynikajacej z umowy opcji kupna wynosi 78,9 min ztotych i pozwoli Spotce na budowg 161 lokali o tacznej
powierzchni uzytkowej 21.500 m® Pierwsza opcja kupna moze zosta¢é wykonana najpézniej do kwietnia 2019 roku,
przy czym cena za t¢ (pierwsza) opcje w kwocie 33,9 min zlotych zostanie zaptacona w dwdch ratach; druga opcja
kupna moze zosta¢ wykonana najp6zniej do pazdziernika 2019 roku, przy czym cena za te (druga) opcje w kwocie

35,1 min ztotych zostanie zaptacona w dwodch ratach; trzecia opcja kupna moze zosta¢ wykonana najpozniej do
kwietnia 2020, przy czym cena za t¢ (trzecia) opcj¢ w kwocie 9,9 min zlotych zostanie zaptacona do kwietnia 2020

roku.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 4 5
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Nota 14 — NaleznoSci i zobowiazania warunkowe (cd.)
(iii) Inne nalezno$ci i zobowigzania warunkowe:

Spotka zostanie obciazona optatami w maksymalnej kwocie 11,9 min zlotych, jesli nie wykona ona wszystkich trzech
opcji w ustalonych terminach. Jednak optaty zostang obnizone proporcjonalnie do zakresu, w jakim opcje zostana
wykonane.

Pakiet zwyczajowych zabezpieczen, takich jak hipoteka, zastawy na udziatach oraz o$wiadczenia o dobrowolnym
poddaniu si¢ egzekucji, zostal ustanowiony na rzecz GCH na zabezpieczenie zobowigzan Spotki na mocy Umowy
Sprzedazy Akcji i Umowy Opcji Kupna. Ponadto, ustalono z GCH, ze Spétka nadal bedzie zarzadzaé projektem Nova
Kroélikarnia w catosci, wlaczajac rowniez etapy bedace przedmiotem Umédw Opcji Kupna Nova.

(iv) Naleznosci warunkowe wynikajace z podpisanych przedwstepnych umow sprzedazy:

Tabela ponizej przedstawia kwoty, ktore Grupa powinna otrzymaé od klientdw na podstawie podpisanych uméow
sprzedazy lokali tj. spodziewane ptatno$ci na podstawie podpisanych uméw z klientami do dnia 30 czerwca 2018 roku
po odliczeniu kwot otrzymanych do daty bilansowej (ktére sa prezentowane w Srédrocznym Skroconym
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej jako zaliczki otrzymane):

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
(poddane (badane)

W tysigcach zlotych przegladowi/niebadane)
Moko 2.345 4,763
Espresso I, 111 & IV 1.106 20.091
Sakura 45 394
Verdis 1.526 1.272
Impressio 702 1.427
Mtody Grunwald I-111 2.494 5.364
Panoramika Il & 111 441 5.130
Panoramika IV 2.805 531
Vitalia | 2.093 3.5643
Vitalia Il 11.762 1.733
Grunwald? 11.262 -
Chilli IV 552 1.518
Miasto Moje | 7.410 26.751
Miasto Moje Il 17.498 3.414
Miasto Marina 6.415 3.128
City Link I11 56.985 30.007
Nova Krolikarnia la & 1d 2.878 -
Nova Krolikarnia 1b 3.345 -
Nova Kroélikarnia 1c 3.916 -
Nova Kroélikarnia le 3.381 -
Nova Krolikarnia 2a 17.506 -
Nova Krolikarnia 2b 10.575 -
Inne (stare) projekty 458 404
Total 167.500 109.470

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 46
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Nota 15 — Zarzadzanie ryzykiem finansowym (cd.)
(i) Czynniki ryzyka finansowego

Przez swojg dziatalnoé¢ Grupa jest narazona na réznego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko
rynku nieruchomosci i ryzyko stop procentowych); ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci. Srédroczne Skrécone
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nie zawiera wszystkich informacji dotyczacych zarzadzania ryzykiem
finansowym oraz wszystkich ujawnien wymaganych dla rocznych sprawozdan finansowych i powinno by¢
analizowane wraz ze Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017
roku (Nota 40). Od konca roku finansowego nie bylo zmian w strukturze dzialu zarzadzania ryzykiem ani w zadnych
zasadach zarzadzania ryzykiem.

(ii) Ryzyko plynnosci

W poréwnaniu do konca roku, nie wystapily istotne zmiany w umownych niezdyskontowanych przeptywach
pieni¢znych dla zobowigzan finansowych, z wyjatkiem nowych kredytow oraz splaty juz istniejacych w okresie
sze$Ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku, jak opisano w nocie 11 i 12.

(ii1) Ryzyko rynkowe (ryzyko zmiany cen)

Grupa nie byla narazona na ryzyko zmiany cen rynkowych i nierynkowych papierow warto$ciowych, poniewaz nie
inwestowata w papiery warto$ciowe w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku.

(iv) Szacowanie wartosci godziwej

Nieruchomos¢ inwestycyjna wyceniana jest wedtug wartosci godziwej oszacowanej przez Zarzad. W okresie szesciu
miesi¢gcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku nie nastgpily istotne zmiany w otoczeniu biznesowym i
ekonomicznym Grupy, ktére miatyby wplyw na warto$¢ godziwg aktywow finansowych, nieruchomosci
inwestycyjnych oraz zobowigzan finansowych znajdujacych si¢ w jej portfelu.

(V) Ryzyko stopy procentowej

Poza obligacjami serii P w kwocie 10.0 mln zlotych, Spdtka nie zawierata transakcji o stalej stopie procentowe;.
Wszystkie kredyty i pozyczki Grupy oparte s3 o zmienng stop¢ procentowa, co wigze si¢ z ekspozycja na ryzyko
zmian w przeptywach pieni¢znych w zwiazku ze zmianami stop procentowych

Nota 16 — Transakcje z podmiotami powiazanymi

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku nie wystapity transakcje i salda z podmiotami
powigzanymi inne niz: wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej, pozyczki udzielone podmiotom powigzanym,
refaktury kosztow przegladu sprawozdan $rédrocznych oraz umows z glownych (posrednim) akcjonariuszem, A.
Luzon Group, pokrywajaca koszty wynagrodzenia dwoch cztonkow Zarzadu oraz Prezesa Rady Nadzorczej w tacznej
miesigcznej kwocie 70 tysigcy zlotych oraz pokrywajaca koszty podrozy i pozostatych drobnych wydatkow.
Powyzsze transakcje zostaly juz ujawnione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2017.

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 roku Spotka sprzedata trzy lokale Panu Cezaremu
Czarnieckiemu (Dyrektorowi Dziatu Inwestycji i Planowania) za cene (bez VAT) 1.600 tys. ztotych. Transakcja
zostala dokonana na warunkach rynkowych oraz zgodnie z polityka Grupy dotyczaca transakcji z jednostkami
powiazanymi.

Nota 17 — Trwala utrata wartoSci i rezerwy

W okresie szesciu miesi¢gcy zakonczonym dnia 30 czerwca 2018 oraz w okresie sze$ciu miesi¢gcy zakonczonym dnia
30 czerwca 2017 Grupa nie dokonata odpisow aktualizujacych warto$¢ zapasow.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 47
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Nota 18 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu
Zakup projektu Nova Krolikarnia

W dniu 10 kwietnia 2018 roku, Spétka dokonata przejecia udziatdéw oraz pozyczek udzielonych spotkom celowym
projektu, bedacych wtascicielami nieruchomosci stanowigcych inwestycje mieszkaniowa o réznym stopniu
zaawansowania pod nazwg Nova Krolikarnia za cen¢ 83,8 min ztotych na podstawie umowy sprzedazy akcji zawartej
ze spotka Global City Holdings B.V. (“GCH”). Projekt Nova Krolikarnia zlokalizowany jest w Warszawie przy ulicy
Jasminowej i sktada si¢ z 197 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 19.550 m? (w ich sktad wchodza ukonczone
projekty zawierajace 53 lokale o lacznej powierzchni uzytkowej 4.950 m? projekty w trakcie budowy zawierajace
126 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 11.150 m? oraz projekty w trakcie przygotowania zawierajace 18 lokali o
tacznej powierzchni uzytkowej 3.400 m?).

Ponadto, Spotka oraz GCH zawarly umowy opcji kupna, w ramach ktorych Spotce zostaly przyznane trzy opcje
kupna umozliwiajace zakup udzialdow w o$miu innych spotkach celowych projektu, bedacych wilascicielami
nieruchomosci stanowigcych dalsze etapy projektu Nova Kroélikarnia, przy czym ostatnia opcja kupna powinna zostaé
zrealizowana najpozniej w kwietniu 2020 roku. L.aczna warto$¢ transakcji wynikajacej z umow opcji kupna wynosi
78.9 mln zlotych i pozwoli Spotce na budowe 161 lokali o lacznej powierzchni uzytkowej 21.500 m?. Pierwsza opcja
kupna moze zosta¢ wykonana najpdzniej do kwietnia 2019 roku, przy czym cena za te (pierwsza) opcje w kwocie
33.9 min zlotych zostanie zaptacona w dwoch ratach; druga opcja kupna moze zosta¢ wykonana najpdzniej do
pazdziernika 2019 roku, przy czym cena za t¢ (druga) opcje w kwocie 35.1 mln ztotych zostanie zaptacona w dwoch
ratach; trzecia opcja kupna moze zosta¢ wykonana najpdzniej do kwietnia 2020, przy czym cena za t¢ (trzecig) opcje
w kwocie 9.9 min ztotych zostanie zaptacona do kwietnia 2020 roku. Spotka zostanie obciazona optatami w
maksymalnej kwocie 11.9 min ztotych, jesli nie wykona ona wszystkich trzech opcji w ustalonych terminach. Jednak
oplaty zostang obnizone proporcjonalnie do zakresu, w jakim opcje zostana wykonane.

Zmiana formy prawnej Spolki i przeniesienie siedziby do Polski

W dniu 6 kwietnia 2018, zmianie ulegta nazwa Spofki i nastgpito przeksztatcenie Spotki w Spotke Europejska (SE).
W dniu 14 wrzesnia 2018 roku, w trakcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariusze Spotki beda
glosowa¢ nad propozycja przeniesienia siedziby Spétki z Holandii do Polski. Spotka zamierza zakonczyé proces
przeniesienia siedziby z Holandii do Polski jeszcze w trakcie 2018 roku.

Zakup gruntu

W styczniu 2017 roku oraz w lutym 2018 roku Spotka zawarta warunkowe umowy kupna-sprzedazy dotyczace
nabycia uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonych w Warszawie (dzielnica Ursus) oraz umowy dotyczace
wspolpracy. Nieruchomosci objete sa miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego, ktéry pozwala na
realizacje¢ wielorodzinnych projektow mieszkaniowych skladajacych si¢ z okoto 1600 mieszkan. Laczna cena
sprzedazy nabycia nieruchomosci wraz z warto$cig pracy, ktéra musi zosta¢é wykonana, aby Spotka mogta realizowaé
projekty mieszkaniowe (taka praca nalezy do sprzedawcOw) zostala ustalona na 81.8 min ztotych i jest ona
powickszona o obowigzujacy podatek VAT. W przypadku trzech dziatek ostateczne indywidualne umowy zostaly
ustalone i zawarte w marcu 2018 r. Jednakze, umowa dotyczgca ostniej (czwartej) dziatki zostanie zawarta ale nie
pézniej niz do 31 grudnia 2019 roku. Spoétka otrzymata od sprzedawcy nieodwotalne pelnomocnictwo do
wykonywania wszelkich niezbgdnych czynnosci w celu realizacji projektu na ostatniej dzialce, w tym przeniesienia
prawa uzytkowania wieczystego, uzyskania wszystkich niezbednych pozwolen i wykonania czg¢sci prac budowlanych.

W marcu 2018 roku Spotka zaplacita ostatnig transze¢ ceny transakcji w kwocie 2.8 mln ztotych, a cata kwota nabycia
wraz z powigzanymi wydatkami w wysokos$ci 82,8 mln ztotych zostata zreklasyfikowana z pozycji ,,Zaliczki na zakup
gruntu” do pozycji ,,Zapasy”.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 4 8
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Nota 18 — Wybrane zdarzenia w trakcie okresu (cd.)
Obligacje

W lutym 2018 roku Spoétka splacita wszystkie pozostate 5.000 obligacji serii H o tgcznej warto$ci nominalnej 5.000
tysigey ztotych. Po tej sptacie taczna liczba zaleglych obligacji serii H wynosita zero.

W maju 2018 roku Spotka dokonata sptaty wszystkich 221.600 obligacji serii F o tacznej wartosci nominalnej 22.160
tysigcy zlotych. Po tej splacie faczna liczba zaleglych obligacji serii F wyniosta zero.

W maju 2018 roku Spétka wyemitowata 50.000 obligacji serii T o tgcznej warto$ci nominalnej 50.000 tysiecy
ztotych. Warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna jej cenie emisyjnej. Obligacje serii T
zostang wykupione w dniu 9 maja 2022 roku. Obligacje sa oprocentowane wedlug zmiennej stopy procentowej
opartej na stawce WIBOR dla depozytow sze$ciomiesiecznych powickszonej o marze w wysokosci 3.5%. Odsetki
platne sa co pot roku (w maju i listopadzie) az do daty wykupu.

Kredyty bankowe

W okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2018 roku Spoétka splacita kredyty bankowe na taczna kwote
26,1 mln ztotych.

W marcu 2018 roku Spotka zawarta umowe kredytowa z Alior Bank S.A. dotyczaca drugiej fazy projektu Vitalia we
Wroctawiu. Na mocy tej umowy Alior Bank S.A. ma zapewni¢ finansowanie na pokrycie kosztéw budowy do tacznej
kwoty 20.5 mln ztotych. Zgodnie z umowa, data ostatecznej sptaty kredytu przypada na grudzien 2020.

W kwietniu 2018 roku Spétka zawarta umowe kredytowg z Bank Zachodni WBK S.A. dotyczaca drugiej fazy
projektu Miasto Moje w Warszawie. Na mocy tej umowy Bank Zachodni WBK S.A ma zapewni¢ finansowanie na
pokrycie kosztow budowy do tacznej kwoty 29.1 min zlotych. Zgodnie z umowa, data ostatecznej sptaty kredytu
przypada na czerwiec 2020.

Rozpoczecie nowych projektow
W lutym 2018 roku (przed zakonczeniem przejecia projektu Nova Krolikarnia) Spotka rozpoczeta prace budowlane w

projekcie Nova Krolikarnia 2b, ktory bedzie obejmowal 28 lokali o tacznej powierzchni 2.300 m% Sprzedaz tego
projektu rozpoczeta si¢ w sierpniu 2017 roku.

W czerweu 2018 roku Spétka rozpoczeta prace budowlane w ramach projektu Grunwald?, ktéry bedzie obejmowat
268 lokali o lacznej powierzchni 14.500 m% Sprzedaz tego projektu rozpoczela sie w kwietniu 2018 roku.

Ukonczone projekty

W lutym 2018 roku Spoétka zakonczyta budowe czwartego (i ostatniego) etapu projektu Espresso obejmujacego 146
lokali o tacznej powierzchni 8.100 m?.

W maju 2018 roku Spotka zakonczyta budowe pierwszego etapu projektu Miasto Moje, obejmujacego 191 mieszkan i
14 lokali komercyjnych o tacznej powierzchni 10.900 m?,

W lutym i marcu 2018 roku (przed zakonczeniem przejecia Nova Krolikarni) Spotka zakonczyta budowe projektéw
Nova Kroélikarnia 1a i Nova Krolikarnia 1d. Projekt Nova Krolikarnia 1a sktada si¢ z 41 lokali o tacznej powierzchni
3.450 m’. Natomiast projekt Nova Krolikarnia 1d sktada sie z 12 jednostek o tacznej powierzchni 1.500 m?.

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 49
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Informacje objasniajace do Srédrocznego Skroconego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego

Nota 19 — Wybrane zdarzenia po dacie bilansowej
Rozpoczecie nowych projektow
Od dnia 30 czerwca 2018 roku Spétka nie rozpoczeta nowego projektu.

Realizowane projekty

W lipcu 2018 roku Spoétka zakonczyta budowe projektu Nova Krolikarnia 1b obejmujacego 13 lokali o tacznej
powierzchni 1.850 m?.
W lipcu 2018 roku Spoétka zakonczyta budowe projektu Nova Krolikarnia lc obejmujacego 14 lokali o tacznej
powierzchni 2.200 m?.
W lipcu 2018 roku Spotka zakonczyla budowe projektu Nova Kroélikarnia le obejmujacego 26 lokali o tacznej
powierzchni 1.600 m?.

Polityka dywidendy

W dniu 11 lipca 2018 roku Zarzad Ronson Development SE podjat uchwale o aktualizacji polityki dywidendowe;j
Spotki. Zarzad rekomenduje w kolejnych latach wyptate dywidendy w wysokosci 50% skonsolidowanego zysku netto
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej, jednak nie mniej niz 9.840.649 ztotych (co stanowi 0,06
ztotych na akcj¢ przy obecnej liczbie wyemitowanych akcji). Ostateczna rekomendacja odno$nie wyplaty dywidendy
zostanie wydana przez Zarzad po analizie obecnego i1 oczekiwanego bilansu Spotki, oczekiwanej sytuacji operacyjnej,
finansowej i przeplywow pienieznych Spotki, przy uwzglednieniu (i) $cistego przestrzegania wobec wierzycieli
zobowigzan (kowenantéw) dotyczacych bilansu Spoiki, (ii) mozliwos¢ splaty zadluzenia w przysztosci, (iii) potrzeb
finansowych Spoéltki, ktéra dazy do zajmowania pozycji w gronie wiodacych deweloperéw nieruchomosci
mieszkaniowych, oraz (iv) zmieniajacego si¢ Srodowiska rynkowego.

Dywidenda

W dniu 18 lipca 2018 roku Rada Nadzorcza zatwierdzita propozycje Zarzadu Spoétki z dnia 11 lipca 2018 roku w
sprawie wyplaty akcjonariuszom z zyskow zatrzymanych (tj. dywidendy) w wysokosci 9.840.649 ziotych, co stanowi
0,06 ztotych na akcje zwykta. W dniu 14 wrzeénia 2018 r. podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariusze Spotki beda gtosowaé nad propozycja wyptaty dywidendy z data ustalenia dnia rejestracji na dzien 25
wrzesnia 2018 roku oraz terminem wyplaty na dzien 4 pazdziernika 2018 roku.

W imieniu Zarzadu

Nir Netzer Rami Geris
Prezes Zarzadu Dyrektor Finansowy
Andrzej Gutowski Alon Haver

Dyrektor ds. Sprzedazy i Marketingu

Rotterdam, 7 sierpnia 2018 roku

Niniejszy dokument jest tumaczeniem dokumentu sporzqdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 50
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sprawozdania finansowego

Raport Niezaleznego Bieglego Rewidenta z przegladu $Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego do Akcjonariuszy Ronson Development SE (poprzednio Ronson Europe NV)

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Grupy Kapitatowej Ronson (,,Grupa”), ktorej jednostka dominujaca jest Ronson Development SE z siedzibg w
Rotterdamie (,,Spotka”), sporzadzonego na dzien 30 czerwca 2018 roku, na ktore sklada si¢ Srédroczne
Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzief 30 czerwca 2018 roku oraz Srodroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw, Srodroczne Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wiasnym
oraz Srodroczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeptywow Pienieznych za okres szeiciu miesigey zakonczony ta
datg oraz informacji objasniajacych do Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, ktére zawiera
podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci i pozostate informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu Grupy za sprawozdania finansowe

Zarzad Grupy jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje zalaczonego Srédrocznego Skroconego
Sprawozdania Finansowego zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej MSR 34
,Srédroczna Sprawozdawczo$é Finansowa”, ktory zostal zatwierdzony przez Uni¢ Europejska, oraz za taka kontrole
wewnetrzng, jakg Zarzad Grupy uznaje za niezbedng dla umozliwienia sporzadzenia sprawozdan finansowych
niezawierajacych istotnych nieprawidtowosci spowodowanych oszustwem lub btgdem.

Odpowiedzialnosé¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat zalaczonego Srodrocznego  Skroconego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego na podstawie naszego przegladu. PrzeprowadziliSmy nasz przeglad
zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Ustug Przegladu (MSUP) 2400 (zmienionym). Przeglad historycznych
sprawozdan finansowych, MSUP 2400 (zmieniony) wymaga od nas sformutowania wniosku, czy nasza uwagg zwrécito
cokolwiek. co powodowatoby nasze przekonanie, ze Srodroczne Skrocone Sprawozdanie Finansowe jako calosé nie
zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z MSR 34. Standard ten wymaga takze od nas
przestrzegania odpowiednich wymogo6w etycznych.

Przeglad sprawozdan finansowych zgodnie z MSUP 2400 (zmienionym) jest zleceniem o ograniczonej pewnosci.
Biegly rewident przeprowadza procedury, przede wszystkim skladajace si¢ z kierowania zapytan do Zarzadu i,
odpowiednio, do innych 0sdb w Grupie oraz stosowania procedur analitycznych, a takze ocenia uzyskane dowody.

Liczba procedur przeprowadzonych w trakcie przegladu jest znacznie mniejsza niz w przypadku przeprowadzania
badania wykonywanego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Badania. W rezultacie przeglad nie pozwala
uzyskaé wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania,
zostaly ujawnione. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat zataczonego Srédrocznego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Whiosek

Na podstawie naszego przegladu stwierdzamy, ze nie zauwazyliSmy niczego, co kazaloby nam sadzié, ze zalaczone
Srédroczne Skrécone Sprawozdanie Finansowe nie przedstawia rzetelnie, we wszystkich istotnych aspektach sytuacji
finansowej Grupy na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz jej wyniku finansowego i przeptywow pieni¢znych za okres
sze$ciu miesigcy zakonczony w tym dniu, zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Sprawozdawczo$ci Finansowej
MSR 34 , Srodroczna Sprawozdawczo$é Finansowa™ zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnos$cia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa, Polska

Marcin Zielinski
Partner

Warszawa, 7 sierpnia 2018
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