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Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych Nota

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 7 291.775 224.353
Przychody ze sprzedazy ustug 7 2.312 5.791
Przychody ze sprzedazy gruntow - 1.600
Przychody ze sprzedazy 294.087 231.744
Koszty wlasne sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych 8 (248.397) (192.445)
Koszty whasne ze sprzedazy gruntow - (1.221)
Koszty wlasne sprzedazy (248.397) (193.666)
Zysk brutto 45.690 38.078
Koszty sprzedazy i marketingu 9 (5.102) (5.684)
Koszty ogolnego zarzadu 10 (17.683) (19.335)
Udziat w zysku/(stracie) w ramach wspolnego przedsigwzigcia 18 2.818 11.311
Pozostate koszty 12 (3.934) (4.427)
Pozostale przychody 13 1.576 812
Wynik z dzialalno$ci operacyjnej 23.365 20.755
Przychody finansowe 14 738 859
Koszty finansowe 14 (5.440) (7.724)
Wynik operacji finansowych, netto (4.702) (6.865)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 18.663 13.890
Podatek dochodowy 15 (3.592) (2.593)
Zysk/(strata) netto z dzialalnoS$ci 15.071 11.297

Inne catkowite dochody - -

Calkowite dochody po opodatkowaniu i przed podzialem 15.071 11.297

Calkowity zysk/(strata) netto z dzialalnos$ci przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 13.498 9.464
Akcjonariuszom mniejszo§ciowym 26 1.573 1.833
Calkowity zysk netto/(strata) netto z dzialalnosci 15.071 11.297

Calkowite dochody przypadajace:

Akcjonariuszom jednostki dominujacej 13.498 9.464
Akcjonariuszom mniejszo§ciowym 26 1.573 1.833
Calkowite dochody po opodatkowaniu 15.071 11.297
Srednia wazona ilo§é akeji zwyklych (podstawowa i rozwodniona) 27 164.010.813 164.010.813
W zlotych

Zysk netto na akcje¢ przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej (podstawowy i rozwodniony) 27 0,082 0,058

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 75 stanowiq integralng czesé Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych Nota

Aktywa

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate 16 7.986 8.169
Nieruchomosci inwestycyjne 17 8.743 8.743
Inwestycje we wspolne przedsiewzigcie 18 3.439 5.162
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 19 5.531 4.025
Grunty przeznaczone pod zabudowe 20 46.227 -
Aktywa trwale razem 71.926 26.099
Aktywa obrotowe

Zapasy 20 596.927 512.098
Grunty przeznaczone na sprzedaz 20 6.305 -
Zaliczki na zakup gruntoéw 21 - 80.060
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 22 14.693 11.704
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 123 590
Pozyczki udzielone wspdlnemu przedsigwzigciu 18 - 6.922
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 23 14.319 3.466
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 24 100.828 64.860
Aktywa obrotowe razem 733.195 679.700
Aktywa razem 805.121 705.799
Pasywa

Kapitaly

Kapital wlasny

Kapitat podstawowy 12.503 12.503
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalne;j 150.278 150.278
ZyskKi zatrzymane 180.699 175.108
Kapital przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 25 343.480 337.889
Kapitat przypadajacy akcjonariuszom mniejszosciowym 26 - 4.123
Kapital wlasny razem 343.480 342.012
Zobowigzania

Zobowiazania dlugoterminowe

Obligacje 28,29 153.683 153.517
Zobowigzania z tytutu kredytow bankowych 28,30 30.061 9.155
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 19 7.348 11.448
Zobowigzania dlugoterminowe razem 191.092 174.120
Zobowiazania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 31 54.587 37.646
Obligacje 28,29 51.864 43.791
Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych 28,30 7.626 4.765
Zaliczki otrzymane 32 152.452 102.244
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 1.455 89
Rezerwy 33 2.565 1.132
Zobowiazania krétkoterminowe razem 270.549 189.667
Zobowiazania razem 461.641 363.787
Pasywa razem 805.121 705.799

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 75 stanowiq integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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Skonsolidowane Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wlasnym
Za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2018 roku i dnia 31 grudnia 2017 roku:

Przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej
Nadwyzka ze
sprzedazy
akeji Kapitaly
powyzej ich przypadajace Kapital

Kapital wartos$ci Akcje Zyski akcjonariuszom wlasny
W tysigcach zlotych podstawowy  nominalnej wlasne zatrzymane Razem mniejszoSciowym  razem
Stan na dzien 1 stycznia 2017 20.762 282.873 (140.854) 196.805 359.586 2.290 361.876
Catkowite dochody:
Zysk za rok zakonczony 31
grudnia 2017 - - - 9.464 9.464 1.833 11.297
Inne catkowite dochody - - - - - - -
Calkowite dochody za okres - - - 9.464 9.464 1.833 11.297
Dywidenda (patrz Nota 25) - - - (31.161) (31.161) - (31.161)
Umorzenie akcji whasnych @ (8.259) (132.595) 140.854 - - - -
Stan na dzien 31 grudnia 2017 12.503 150.278 - 175.108 337.889 4.123 342.012
Catkowite dochody:
Zysk za rok zakonczony 31
grudnia 2018 - - - 13.498 13.498 1.573 15.071
Nabycie udziatow
mniejszosciowych® 1.934 1.934 (5.696) (3.762)
Inne catkowite dochody - - - - - - -
Calkowite dochody za okres - - - 15.432 15.432 (4.123) 11.309
Dywidenda (patrz Nota 25) - - - (9.841) (9.841) - (9.841)
Stan na dziei 31 grudnia 2018 12.503 150.278 - 180.699 343.480 - 343.480

(1) Dnia I marca 2017 roku Spétka umorzyla 108.349.187 akcji posiadanych od 23 grudnia 2016 roku.

(2) Dnia 10 pazdziernika 2018 roku Grupa nabyla 18% udzialow w prawach wlasnosci oraz prawach glosu w Ronson Espresso Sp. z o.o. (dalej ,,Espresso”) od
udziatowcow mniejszosciowych Espresso za kwote 3.762 tys. zlotych. Po transakcji Grupa Ronson stata si¢ jedynym udzialowcem Espresso. Wartosé ksiggowa udzialow
mniejszosciowych na dzien nabycia wynosita 5.696 tys. zlotych. Zysk z tytulu transakcji wyniost 1.934 tys. zlotych i zostal zaprezentowany bezposrednio w zyskach
zatrzymanych.

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 75 stanowiq integralng czes¢ Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywéw Pienieznych
Za rok zakonczony 31 grudnia

. 2018 2017
W tysigcach ztotych Nota
Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej
Zysk/(strata) netto za rok 15.071 11.297
Korekty uzgadniajqce zysk roku do przeplywow netto z dzialalnosci operacyjnej:
Amortyzacja 16 1.021 965
Odpis aktualizujacy zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowg 20 2.937 3.314
Koszty finansowe 14 5.440 7.724
Przychody finansowe 14 (738) (859)
Zysk ze sprzedazy srodkow trwatych 13 (24) (5)
Udziat w (zysku)/stracie w ramach wspdlnego przedsigwzigcia 18 (2.818) (11.311)
Plan motywacyjny — opcje - (978)
(Podatek dochodowy)/korzy$é podatkowa 15 3.592 2.593
Podsuma 24.481 12.740
Zmiana stanu naleznoéci od bytego akcjonariusza - 9.900
Zmiana stanu zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe 40 87.599 65.671
Zmiana stanu zaliczek na grunty (2.750) (43.160)
Zmiana stanu naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci 40 (859) (1.357)
Zmiana stanu pozostatych aktywow finansowych 40 6.182 1.014
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych oraz pozostatych zobowigzan 40 (5.290) (3.236)
Zmiana stanu rezerw 33 (167) -
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych 40 (11.972) 1.637
Podsuma 97.224 43.242
Odsetki zaplacone (12.191) (13.050)
Odsetki otrzymane 6.392 659
Podatek dochodowy otrzymany/(zaptacony) (9.240) (3.440)
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej 82.185 27411
Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjnej
Przejecie projektu Nova Krélikarnia 6 (68.090) -
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych 16 377) (527)
Nabycie udziatéw mniejszosciowych 26 (3.762) -
Pozyczki udzielone podmiotom niepowigzanym - 449
Pozyczki udzielone podmiotom powigzanym 18 1.312 16.136
Wplywy z wyptaconych dywidend od podmiotéw powigzanych 18 4.497 -
Wplywy z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 38 221
Przeplywy pienig¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (66.382) 16.279
Przeplywy pieni¢zne z dziatalno$ci finansowej
Wplywy z tytutu kredytéw bankowych, po potraceniu optat bankowych 30 84.625 75.285
Sptata kredytéw bankowych 30 (61.805) (64.071)
Wplywy z tytutu emisji obligacji, po potraceniu kosztow emisji 29 49.346 69.118
Wykup obligacji 29 (42.160) (95.500)
Dywidenda wyptacona akcjonariuszom jednostki dominujacej 25 (9.841) (31.161)
Sptata pozyczek otrzymanych od podmiotéw niepowigzanych - (1.557)
Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej 20.165 (47.886)
Przeplywy pieni¢zne netto 35.968 (4.196)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu® 64.860 69.056
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty na koniec okresu 24 100.828 64.860

(1) W tym Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, ktdre wyniosty 32.297 tys. zlotych oraz 14.090 tys. zlotych na dzier 31 grudnia 2018 roku
oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku.

Noty zaprezentowane na stronach 5 do 75 stanowiq integralng czesé Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
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Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

1. Informacje ogélne i przedmiot dzialalnosci

(8 Ronson Development SE (zwana dalej “Spoétka™), dawniej Ronson Europe N.V., funkcjonuje jako spolka
europejska, z siedzibg w Polsce. Siedziba spotki znajduje sic w Warszawie przy Al. Komisji Edukacji
Narodowej 57. Spotka (wraz z jej jednostkami zaleznymi tacznie zwana dalej ,,Grupa™) prowadzi dziatalnos¢
zwigzang z budowa i sprzedaza lokali mieszkalnych, gltéwnie mieszkan dla indywidualnych odbiorcow na
terenie Polski.

Spotka zostata utworzona dnia 18 czerwca 2007 roku pod nazwa Ronson Europe N.V. z siedzibg w Rotterdamie.
W dniu 6 kwietnia 2018, zmianie ulegta nazwa Spotki i nastapito przeksztatcenie Spotki w Spotke Europejska
(SE). W dniu 14 wrzeénia 2018 roku, na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu akcjonariusze Spotki zatwierdzili
decyzje o przeniesieniu siedziby z Holandii do Polski. W dniu 31 pazdziernika 2018 roku nastapito przeniesienie
siedziby spotki do Polski.

Zgodnie z informacjami dostgpnymi publicznie, na dzien 31 grudnia 2018 roku, 66,06% akcji pozostajacych w
obiegu jest posrednio kontrolowanych przez Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. (‘A. Luzon
Group). Pozostate 33,94% akcji bylo wilasnoscia pozostatych inwestorow, w tym Nationale Nederlanden
Otwarty Fundusz Emerytalny oraz Metlife Otwarty Fundusz Emerytalny. Liczba akcji posiadanych przez
inwestorow jest rowna liczbie glosow, poniewaz nie zostaly wyemitowane przez Spotke akcje uprzywilejowane.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku kapitalizacja rynkowa Grupy byta nizsza od wartosci aktywow netto. Chociaz
Spotka jest gleboko przekonana, Ze jest to sytuacja przejsciowa spowodowana wieloma ré6znymi czynnikami, w
tym niska ptynnoscia akcji Spotki notowanych na GPW, Zarzad podjal odpowiednie kroki w celu przegladu
rachunkow Spotki w celu ustalenia, czy wymagany jest dodatkowy odpis i nie znalazt ku temu zadnych
podstaw. Zarzad zweryfikowal, ze przewidywany potencjal marzy w odniesieniu do zapaséw jest dodatni. W
zwigzku z tym nie zidentyfikowano zadnych przestanek dla potencjalnej dodatkowej utraty wartosci.

(b)  Ponizej oraz na nastepnej stronie zaprezentowano szczegdlowe zestawienie spotek, ktérych sprawozdania
finansowe zostaly ujete w niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym wraz z rokiem ich
zatozenia oraz procentowym udziatem w kapitale zaktadowym i prawach glosu posiadanych bezposrednio lub
posrednio przez Spotke na dzien 31 grudnia 2018 roku. Projekty realizowane przez spotki znajduja si¢ na
réznych etapach zaawansowania, poczawszy od fazy poszukiwania gruntu pod zakup po projekty zakonczone

lub bliskie zakonczenia.
Rok Udzial w kapitale zakladowym

Nazwa podmiotu zalozenia oraz prawach glosu na dzien

31 grudnia 31 grudnia
2018 2017

a. Posiadane bezpoSrednio przez Spélke:
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 0.0. 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%
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Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

1. Informacje ogolne i przedmiot dzialalnosci (cd.)

Rok Udzial w kapitale zakladowym

Nazwa podmiotu zalozenia oraz prawach glosu na dzien
31 grudnia2018 ot gr“ggl'g
a. Posiadane bezpo$rednio przez Spolke (cd.):
23.  Ronson Development Architecture Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
24. Ronson Development Skyline Sp. z o.0. 2007 100% 100%
25. Continental Development Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
26. Ronson Development Universal Sp. z 0.0. © 2007 100% 100%
27. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
28. Ronson Development South Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
29. Ronson Development Partner 5 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
30. Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
31. Ronson Development North Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
32. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
33. Ronson Development Finco Sp. z o.0. 2009 100% 100%
34. Ronson Development Partner 2 Sp. z o.0. 2010 100% 100%
35. Ronson Development Skyline 2010 Sp. z 0.0. w likwidacji 2010 100% 100%
36. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100% 100%
37. Nova Krolikarnia B.V. ® (Siedziba Spoiki zostata zarejestrowana w Holandii) 2016 100% n.d.
b. Posiadane posrednio przez Spolke:
38. AGRT Sp.zo.o. 2007 100% 100%
39. Ronson Development Partner 4 Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia — Panoramika Sp. k. 2007 100% 100%
40. Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia - Estate Sp.k. 2007 100% 100%
41. Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig - Home Sp.k. 2007 100% 100%
42. Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Horizon Sp.k. 2007 100% 100%
43.  Ronson Development Partner 3 Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Sakura Sp.k. 2007 100% 100%
44. Destiny Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
45.  Ronson Development Millenium Sp. z 0.0. 2007 100% 100%
46. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - EEE 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
47. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Apartments 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
48. Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia - Idea Sp.k. 2009 100% 100%
49. Ronson Development Partner 2 Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cig — Destiny 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
50. Ronson Development Partner 2 Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig - Enterprise 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
51. Ronson Development Partner 2 Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig - Retreat 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
52. Ronson Development Partner 5 Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig - Vitalia Sp.k. 2009 100% 100%
53. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - 2011 Sp.k. 2009 100% 100%
54. Ronson Development Spofka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Gemini 2 Sp.k. 2009 100% 100%
55. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig - Verdis Sp.k. 2009 100% 100%
56. Ronson Espresso Sp. z 0.0.”) 2006 100% 82%
57. Ronson Development Apartments 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
58. RD 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
59. Retreat Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
60. Enterprise 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
61. Wroctaw 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
62. E.E.E. Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
63. Ronson Development Nautica 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
64. Gemini 2010 Sp. z 0.0. 2010 100% 100%
65. Ronson Development Spofka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Naturalis Sp.k. 2011 100% 100%
66. Ronson Development Spofka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Impressio Sp.k. 2011 100% 100%
67. Ronson Development Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Continental 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
68. Ronson Development Spofka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Providence 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
69. Ronson Development Partner 2 Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia - Capital 2011 Sp. k. 2011 100% 100%
70. Ronson Development Spofka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Architecture 2011 Sp.k. 2011 100% 100%
71. Ronson Development Spofka z ograniczong odpowiedzialno$cia - City 1 Sp.k. 2012 100% 100%
72. Ronson Development Partner 2 Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Miasto Moje Sp. k. 2012 100% 100%
73. Ronson Development Spofka z ograniczong odpowiedzialno$cia - City 3 Sp.k. 2012 100% 100%
74. Ronson Development Spofka z ograniczong odpowiedzialno$cia - City 4 Sp.k. 2016 100% 100%
75. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Grunwald Sp.K. (wczesniej Development Sp. z 0.0. - City 5 Sp.k.) 2016 100% 100%
76. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Projekt 1 Sp.k.) 2017 50% 100%
77. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Projekt 2 Sp.k. 2017 100% 100%
78. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia - Projekt 3 Sp.k. 2017 100% 100%
79. Ronson Development Spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cia - Projekt 4 Sp.k. 2017 100% 100%
80. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig - Projekt 5 Sp.k. 2017 100% 100%
81. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig - Projekt 6 Sp.k. 2017 100% 100%
82. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig - Projekt 7 Sp.k. 2017 100% 100%
83. Ronson Development Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig - Projekt 8 Sp.k. 2017 100% 100%
84. Ursus 2017 Sp. z 0.0. 2017 100% n.d.
85. Projekt City Sp. z 0.0. 2017 100% n.d.
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1. Informacje ogdlne i przedmiot dzialalnosci (cd.)

Rok Udzial w kapitale zakladowym

Nazwa podmiotu zalozenia  oraz prawach glosu na dzien
. 31 grudnia
31 grudnia 2018 g 2017
86. Bolzanus Limited @ 2013 100% n.d.
87. Park Development Properties Sp. z 0.0. - Town Sp.k. @ 2007 100% nd.
88. Tras Sp.zo0.0.® 2015 100% n.d.
89. Pod 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. @ 2016 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 2016 Sp. z 0.0. @ 2016 100% n.d.

(1) Spotka jest upowazniona do kierowania politykq finansowq i operacyjng podmiotu zaleznego oraz pobierania pozytkéw z jego dzialalnosci, podczas gdy

kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki jest w posiadaniu tytutu prawnego do udziatow tego podmiotu.

(2) Spétka posiada siedzibe zarejestrowang na Cyprze, nabycie nastgpito jako czes¢ transakcji Ursus, dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 21.

(3) Nabycie jako czesé transakeji Nova Krolikarnia, dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 6.

(4) W grudniu 2018 roku 50% udzialéw zostato sprzedanych partnerowi joint venture. Jednostka jest spotkq celowg do nowego projektu joint venture. Do dnia

31 grudnia 2018 roku podmiot nie prowadzit Zzadnej dzialalnosci gospodarczej.

(5) W pazdzierniku 2018 roku, Spotka nabyla 18% praw wlasnosci oraz praw glosu w Ronson Espresso Sp. z 0.0.. Dodatkowe informacje zostaly zawarte w

Nocie 26.
2. Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady wyceny

(a) Podstawa sporzadzenia i o§wiadczenie zgodnosci

(b)

(©

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej (,,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,,MSSF UE”). Bioragc pod
uwage prowadzong przez Grupe dziatalnos$¢, w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowo$ci MSSF
nie roznig si¢ one od MSSF UE, ktére miaty zastosowanie w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 roku.
Grupa jest $wiadoma faktu, ze nowe standardy i interpretacje zostaly opublikowane, ale jak dotad nie zaczety
obowigzywac. Informacje dotyczace standardow i interpretacji zostaly zaprezentowane w Nocie 4.
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Ronson Development SE dnia 13
marca 2019 roku. Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupg, co oznacza, ze be¢dzie ona kontynuowaé dziatalnosé
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci i bedzie zdolna realizowa¢ aktywa 1 regulowaé¢ zobowigzania
w normalnym toku dziatalnosci. Spotka przygotowata Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok
zakonczony 31 grudnia 2018 roku w polskiej i angielskiej wersji jezykowej, przy czym polska wersja wigzaca.

Zasady wyceny

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone w oparciu o zasade kosztu historycznego, za
wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych wedtug wartosci godziwej. Metody ustalenia wartosci
godziwej dla celow ujawnien w Informacjach objasniajacych zostaty opisane w Nocie 3(r), Nocie 17 oraz
Nocie 34.

Waluta funkcjonalna i prezentacyjna

Dane finansowe spotek Grupy ujmowane sa w walucie podstawowego Srodowiska gospodarczego, w ktorym
spotki prowadza dziatalnos¢ (waluta funkcjonalna), czyli w ztotych polskich (,,PLN”). Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Grupy prezentowane jest w polskich zlotych, jest to rowniez waluta funkcjonalna
jednostki dominujacej. Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo zaprezentowane w tysigcach ztotych
polskich (z wyjatkiem sytuacji, gdy wskazano inaczej).
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(d)

Podstawa sporzadzania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego i zasady wyceny (cd.)

Zastosowanie szacunkéw

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu zastosowania osadow, szacunkow i zatozen, ktore

maja wptyw na przyjete zasady rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywow, ujawnien.
dotyczacych aktywow i zobowigzan warunkowych na dzien bilansowy oraz prezentowanych

przychodow i kosztow za okres objety sprawozdaniem finansowym. Faktyczne warto$ci moga rozni¢ si¢ od

wartos$ci szacowanych. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegaja biezacej weryfikacji. Zmiany szacunkéw

ujmowane sa w okresie, w ktorym ich dokonano. W szczegoélnosci informacje dotyczace istotnych szacunkow,

obszaréw niepewno$ci oraz osadu dokonywanego przy zastosowaniu zasad rachunkowosci, ktére wywarty

najbardziej istotny wplyw na wartoSci ujete w sprawozdaniu finansowym, zostaly przedstawione w

nastepujacych Notach:

e Nota 17 — nieruchomosci inwestycyjne

e Nota 19 — rozpoznanie aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

e Nota 20 — zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowg

e Nota 33 —rezerwy

e Nota 36 — zobowiazania i naleznosci warunkowe

Grupa realizuje projekty zwigzane z budowa i sprzedaza lokali mieszkalnych w ramach specjalnie utworzonych

do tego celu spotkach zaleznych. Spoétka uwzglednia w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym dziatania

oraz transakcje zwigzane z tymi projektami w oparciu o tre$¢ ekonomiczna, anizeli form¢ prawng. Takie

transakcje sa rozpoznawane zgodnie z MSR 2 i MSSF 15, w zwiazku z czym skladniki zapaséw sa

sprzedawane, a przychody ze sprzedazy sa rozpoznane po spetieniu okreslonych kryteriow.

Szacowanie moZliwej do uzyskania wartosci netto zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe wyceniane sg po nizszej spo$rod dwoch wartosci: kosztu
wytworzenia lub wartosci netto mozliwej do uzyskania (ang. Net Realizable Value). Warto$¢ netto mozliwa do
uzyskania dla zakonczonych nieruchomosci wchodzacych w sktad zapaséw jest szacowana przez Grupe w
odniesieniu do warunkéw rynkowych i cen obowiazujacych na dzien bilansowy, przy pomocy doradztwa
zewngtrznego i w §wietle biezacych transakcji rynkowych. Warto$¢ netto mozliwa do uzyskania w odniesieniu
do nieruchomos$ci w budowie i gruntow przeznaczonych pod zabudowe wchodzgcych w sktad zapaséw jest
szacowana w odniesieniu do cen rynkowych podobnych, ukonczonych nieruchomosci, pomniejszonych o
przewidywane koszty, ktorych poniesienie jest niezb¢dne do ukonczenia budowy, zdyskontowane na moment
wyceny.

Wycena nieruchomosci inwestycyjnej

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej jest ustalana przez niezaleznego rzeczoznawce majatkowego
w oparciu o metode zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Ustalenie wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnej wymaga wykorzystania szacunkow takich jak przyszie przeptywy pienigzne z aktywow
(m. in. poziom wynajetej powierzchni, profil najemcéw, przyszte strumienie dochodow, warto$¢ zabudowy
i wyposazenia, kwestie $rodowiskowe oraz ogdlne naprawy i stan nieruchomo$ci) oraz stopa dyskontowa
odpowiednia dla tego rodzaju aktywow.

Rozpoznanie aktywa 7 tytutu podatku odroczonego

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego sg rozpoznawane dla niewykorzystanych strat
podatkowych oraz roznic przejsciowych podlegajacych odliczeniu w zakresie, w jakim jest prawdopodobne, ze
Spétka wypracuje dochod do opodatkowania, wobec ktorego mozliwe bedzie wykorzystanie tej straty
i przejsciowych roznic. Na podstawie oceny zarzadzajacych okresla si¢ kwote aktywow z tytulu odroczonego
podatku dochodowego, ktora moze zosta¢ rozpoznana. Oceny takiej dokonuje si¢ na postawie
prawdopodobnego czasu wystapienia oraz poziomu przysztych zyskow podlegajacych opodatkowaniu, a takze
na podstawie przyszlych strategii planowania podatkowego.
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Zastosowanie szacunkow (cd.)
Niepewnosé¢ zwigzana 7 rozliczeniami podatkowymi

Regulacje dotyczace podatku od towarow i ustug, podatku dochodowego od o0séb prawnych oraz obcigzen
zwiazanych z ubezpieczeniami spotecznymi podlegaja czestym zmianom. Te czgste zmiany powoduja brak
odpowiednich punktéw odniesienia, niespdjne interpretacje oraz nicliczne ustanowione precedensy, ktore
moglyby mie¢ zastosowanie. Obowigzujace przepisy zawierajg rowniez niejasnosci, ktore powodujg réznice w
opiniach, co do interpretacji prawnej przepisow podatkowych, zar6wno pomigdzy organami panstwowymi jak
i organami panstwowymi i przedsigbiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalno$ci moga by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktore
uprawnione s3 do naktadania wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe,
wynikajace z kontroli, musza zosta¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powoduja, ze ryzyko
podatkowe w Polsce jest wigksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie podatkowym. W konsekwencji,
kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga si¢ zmieni¢ w przysztosci w wyniku
ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowej.

Z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia
postanowien Ogolnej Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiegaé powstawaniu
i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu uniknigcia zaptaty podatku w Polsce.
GAAR definiuje unikanie opodatkowania jako czynno$¢ dokonang przede wszystkim w celu osiagniecia
korzysci podatkowej, sprzecznej w danych okoliczno$ciach z przedmiotem i celem przepisy ustawy podatkowe;.
Zgodnie z GAAR taka czynno$¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli sposob dziatania byt
sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego dzielenia operacji, (ii) angazowania podmiotow
posredniczacych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego, (iii) elementow wzajemnie si¢
znoszacych lub kompensujacych oraz (iv) inne dzialania o podobnym dziataniu do wczes$niej wspomnianych,
moga by¢ potraktowane jako przestanka istnienia sztucznych czynnosci podlegajacych przepisom GAAR. Nowe
regulacje beda wymagac znacznie wigkszego osadu przy ocenie skutkéw podatkowych poszczegdlnych
transakcji.

Klauzule GAAR nalezy stosowa¢ w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie oraz do
transakcji, ktore zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktérych po dacie
wejscia klauzuli w zycie korzysci byly lub sg nadal osiggane. Wdrozenie powyzszych przepisow umozliwi
polskim organom kontroli podatkowej kwestionowanie realizowanych przez podatnikow prawnych ustalen i
porozumien, takich jak restrukturyzacja i reorganizacja grupy.

Grupa ujmuje i wycenia aktywa lub zobowigzania z tytulu biezacego i odroczonego podatku dochodowego przy
zastosowaniu wymogéw MSR 12 Podatek dochodowy w oparciu o zysk (strate podatkowa), podstawe
opodatkowania, nierozliczone straty podatkowe, niewykorzystane ulgi podatkowe i stawki podatkowe,
uwzgledniajac oceng niepewnosci zwigzanych z rozliczeniami podatkowymi. Gdy istnieje niepewnos¢ co do
tego, czy i w jakim zakresie organ podatkowy bedzie akceptowal poszczegolne rozliczenia podatkowe
transakcji, Grupa ujmuje te rozliczenia uwzgledniajgc oceng niepewnosci.

Wiecej szczegotow dotyczacych podatkéw zostato ujawnionych w Nocie 15 oraz Nocie 19.

Zasady konsolidacji

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Grupy i jej spotek zaleznych na
dzien 31 grudnia 2018 roku. Grupa sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji,
w przypadku, gdy z tytulu swojego zaangazowania w t¢ jednostke, podlega ekspozycji na zmienne wyniki
finansowe lub gdy ma prawa do zmiennych wynikéw finansowych i mozliwo$¢ wywierania wplywu na
wysoko$¢ tych wynikéw finansowych poprzez sprawowanie wladzy nad ta jednostka.
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Zasady konsolidacji (cd.)
W szczego6lno$ci Grupa kontroluje inwestycje wtedy i tylko wtedy, gdy jednoczes$nie:

o sprawuje wladze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji;

e 7z tytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, podlega ekspozycji na
zmienne wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikéw;

e posiada mozliwo$¢ wykorzystania sprawowanej wladzy nad jednostka, w ktoérej dokonano inwestycji, do
wywierania wptywu na wysoko$¢ jej wynikoéw finansowych.

Grupa dokonuje ponownej oceny, czy sprawuje kontrolg nad jednostka, jezeli fakty i okoliczno$ci wskazuja, iz
nastgpita zmiana jednego lub wigcej elementéw z trzech elementéw kontroli. Konsolidacja spotki zaleznej
zaczyna si¢ od dnia, w ktorym Grupa uzyskuje kontrole nad jednostka i ustaje w momencie, gdy Grupa traci nad
nig kontrole. Aktywa, zobowigzania, przychody i koszty jednostki zaleznej przejetej lub sprzedanej w ciggu roku
sa uyymowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym od daty przejecia przez Grupe kontroli nad
jednostka do dnia utraty kontroli nad nia.

Zyski lub straty oraz kazdy skladnik catkowitych dochodow (ang. Other Comprehensive Income, OCI) jest
przypisywany akcjonariuszom jednostki dominujacej Grupy oraz udzialom niekontrolujacym nawet, jesli
w konsekwencji udziaty niekontrolujace osiagaja warto$¢ ujemna. Gdy jest to konieczne, dokonuje si¢ korekty
sprawozdan finansowych spotek zaleznych w celu wprowadzenia zasad rachunkowosci zgodnych z zasadami
Grupy. Wylacza si¢ w catosci aktywa i zobowiazania, kapitat wtasny, przychody, koszty i przeptywy pieni¢zne
Grupy odnoszace si¢ do transakcji migdzy jednostkami Grupy. Zmiany udziatu w kapitale jednostki zaleznej,
ktore nie skutkujg utratg przez jednostke dominujgcg kontroli nad jednostka zalezna, stanowig transakcje
kapitatowe.

Jesli Grupa utraci kontrole nad jednostka zalezna, to wylacza aktywa (w tym warto$¢ firmy) i zobowigzania
bytej jednostki zaleznej, udzialy niekontrolujace oraz inne sktadniki kapitatu wlasnego. Natomiast wszelkie
zyski lub straty ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat, a inwestycje utrzymane sa ujmowane w ich wartosci
godziwej.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres, co sprawozdanie finansowe
jednostki dominujacej. Spotki Grupy prowadza ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie o rachunkowos$ci z dnia 29 wrzeSnia 1994 roku ("ustawa o rachunkowosci")
Z pbézniejszymi zmianami i innymi regulacjami wydanymi na podstawie tej ustawy ("Krajowe Standardy
Rachunkowosci"). Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiggach
rachunkowych jednostek Grupy, ktére zostaty wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych
tych jednostek do zgodnos$ci z MSSF zatwierdzonych przez Uni¢ Europejska.

Do dnia 31 pazdziernika 2018 roku Spotka Ronson Development SE prowadzita ksi¢gi rachunkowe zgodnie z
zasadami rachunkowo$ci wymaganymi przez prawo holenderskie. Dnia 31 pazdziernika 2018 roku Spotka
przeniosta swoja siedzibe z Holandii do Polski. Dnia 20 grudnia 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki podjeto uchwate o sporzadzeniu sprawozdania finansowego Ronson Development SE zgodnie z MSSF i
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci, poczgwszy od sprawozdania finansowego za 2018 rok.

W przypadku, gdy nieruchomos¢ jest nabyta poprzez przejecie spotki, Zarzad bierze pod uwage rodzaj aktywow
i dziatalno$¢ przejetej jednostki w celu ustalenia, czy transakcja ta oznacza nabycie przedsigbiorstwa. Jesli nie
jest ona uznawana za nabycie przedsigbiorstwa, nie traktuje si¢ jej jako potaczenie jednostek gospodarczych.
W takim przypadku koszt nabycia spotki jest dzielony pomiedzy jej zidentyfikowane aktywa i zobowigzania na
podstawie ich warto$ci godziwej na dzien przejecia. Nie rozpoznaje si¢ tez wartosci firmy oraz dodatkowych
aktywow badz rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. W przeciwnym przypadku transakcje
traktuje si¢ jako potaczenie jednostek gospodarczych.

10
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Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego s3 spojne z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzaniu Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku za wyjatkiem MSSF 15 i MSSF 9, ktory spotka
wprowadzita po raz pierwszy oraz za wyjatkiem zmian przedstawionych ponize;j.

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

e  Wyjasnienia do MSSF 15 Przychody z umoéw z klientami (opublikowano dnia 12 kwietnia 2016 roku) — majace
zastosowanie dla okreso6w rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pozniej,

e Zmiany do MSSF 2 Klasyfikacja i wycena transakcji platnosci na bazie akcji (opublikowano dnia 20 wrzes$nia 2016
roku) — majace zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajgcych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub poznie;j,

e Zmiany do MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsigwzigciach bgdace czgscig Zmian
wynikajacych z przegladu MSSF 2014-2016 (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — majace zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub p6zniej,

e Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej po raz pierwszy
bedace cze$cig Zmian wynikajacych z przegladu MSSF 2014-2016 (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — majace
zastosowanie dla okresOw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub pozniej,

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 p6zniej,

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 okreséw
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2018 roku lub poznie;j.

Powyzsze zmiany zostaly wprowadzone w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w
momencie wejscia w zycie powyzszych przepisow, poza MSSF 15 i MSSF 9 (opisane ponizej) i nie miaty
znaczgcego wptywu na ujawnione dane finansowe, badZ przepisy nie miaty zastosowania do transakcji Grupy,
badz Grupa zdecydowata si¢ nie wprowadza¢ nowego podejscia lub modelu. Grupa nie zdecydowata si¢ na
wczesniejsze zastosowanie zadnego innego standardu, interpretacji lub zmiany, ktdre zostaty opublikowane, lecz
dotychczas nie weszly w zycie w §wietle przepisow Unii Europejskiej.

Wdrozenie MSSF 15

Miegdzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej 15 Przychody z uméw z klientami (,,MSSF 157),
ktory zostal wydany w maju 2014 roku, a nastgpnie zmieniony w kwietniu 2016 roku ustanawia tzw. model
pieciu krokéw rozpoznawania przychodéw wynikajacych z uméw z klientami. Zgodnie z MSSF 15 przychody
ujmuje sie w kwocie wynagrodzenia, ktore — zgodnie z oczekiwaniem jednostki — przystuguje jej w zamian za
przekazanie przyrzeczonych dobr lub ustug klientowi. Grupa miala prawo wyboru pelnego badz
zmodyfikowanego podejscia retrospektywnego dla sprawozdan rocznych dla okresow rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2018 roku lub pozniej. Grupa przyjeta nowy standard, stosujac zmodyfikowane podejscie
retrospektywne.

a) Sprzedaz towarow

Grupa jest aktywnym dewoloperem, prowadzacym dziatalno$¢ w Polsce sprzedajacym glownie mieszkania
znajdujace si¢ w wielorodzinnych budynkach mieszkalnych powstatych ramach projektow nieruchomosciowych
skierowanych do klientow indywidualnych (lokal mieszkalny). W latach poprzednich przychody ze sprzedazy
lokali mieszkalnych byty rozpoznawane zgodnie z MSR 18 w momencie przekazania nabywecy istotnych ryzyk i
korzysci zwigzanych z posiadaniem lokalu mieszkalnego (tj. po podpisaniu protokotu odbioru technicznego,
otrzymaniu 100% ptatno$ci i przekazaniu klucza do lokalu mieszkalnego), po otrzymaniu przez Grupe waznego
pozwolenia na uzytkowanie budynku.
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Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci (cd.)

Wdrozenie MSSF 15 (cd.)

a) Sprzedaz towarow (cd.)

Zgodnie z MSSF 15, jednostka powinna rozpoznawa¢ przychod w momencie wykonania przez nig §wiadczenia
poprzez dostarczenie przyrzeczonego dobra do Klienta. Lokal mieszkalny zostaje przekazany klientowi w
momencie przejgcia przez niego kontroli nad lokalem (tj. po podpisaniu protokotu odbioru technicznego,
otrzymaniu 100% ceny i przekazaniu kluczy do lokalu). Grupa zazwyczaj zawiera umowy zawierajace tylko
jedno zobowiazanie do wykonania $wiadczenia — sprzedaz mieszkania, wobec czego Grupa ocenia, ze wplyw
przyjecia MSSF 15 na ujmowanie przychodow oraz kosztu wlasnego sprzedazy Grupy z tytutu takich uméw nie
bedzie istotny. Przychod bedzie rozpoznawany w okreslonym momencie, tj. W momencie przekazania lokalu
mieszkalnego klientowi, a zatem moment rozpoznania przychodu nie r6zni si¢ miedzy MSR 18 a MSSF 15.

(i) Wynagrodzenie zmienne

Niektore umowy z klientami moga zawiera¢ kwoty zmienne wynagrodzenia w zwiazku ze zwrotami lokali,
dodatkami, czy premiami za wyniki. Zgodnie z MSSF 15, jesli wynagrodzenie okreslone w umowie obejmuje
kwotg zmienna, jednostka oszacowuje kwot¢ wynagrodzenia, do ktorego bedzie uprawniona w zamian za
przekazanie przyrzeczonego lokalu mieszkalnego na rzecz klienta i zalicza do ceny transakcyjnej czes¢ lub
cato§¢ kwoty wynagrodzenia zmiennego wylacznie w takim zakresie, w jakim istnieje wysokie
prawdopodobienstwo, ze nie nastapi odwrocenie znaczacej czgsci kwoty wcezesniej ujetych skumulowanych
przychodéw w momencie, kiedy ustanie niepewnos$¢ co do wysokos$ci wynagrodzenia zmiennego. W przypadku
Grupy czynniki zmienne nie sg okreslone w umowie z klientami, w zwigzku z czym w opinii Grupy nie ma to
wplywu na jej dziatalno$¢ i rozpoznanie przychodow.

(ii) Gwarancje

Grupa ma prawo do wyegzekwowania zobowigzan gwarancyjnych od generalnych wykonawcoéw. Grupa nie
udziela zadnych przedluzonych gwarancji w umowach z klientami, ktére moglyby by¢ rozpoznane jako
dodatkowe zobowigzanie do wykonania ustugi.

b) Zaliczki otrzymane od klientow

Zwyczajowo Grupa otrzymuje zaliczki od swoich klientdw. Stosujac praktyczne rozwigzania MSSF 15, Grupa
nie koryguje przyrzeczonej kwoty wynagrodzenia o zmiang wartosci pienigdza w czasie ze wzgledu na fakt, ze
okres miedzy wplatg zaliczki za lokal mieszkalny a data przekazania lokalu mieszkalnego dla klienta wynosi
jeden rok lub krocej. W ocenie Grupy, umowy zawierane przez Grupe nie zawierajg istotnego elementu
finansowania.

c¢) Dodatkowe koszty doprowadzenia do zawarcia umowy

Zgodnie z MSSF 15, dodatkowe koszty doprowadzenia do zawarcia umowy powinny zosta¢ ujete jako aktywa
przy spetnieniu okreslonych kryteriow. Tak powstate sktadniki aktywow zwigzane z kosztami zawartej umowy
powinny by¢ systematycznie amortyzowane, majac na uwadze okres przekazania klientowi dobr i ushug, z
ktorymi jest zwigzany. W odniesieniu do dziatalno$ci Grupy, takie koszty zawieraja premie dla sprzedawcow
oraz inne prowizje od sprzedazy, ktore stanowia dodatkowe koszty doprowadzenia do zawarcia umowy.
Stosujac MSSF 15, Grupa zdecydowata si¢ kapitalizowac takie koszty (w ramach rozliczen migdzyokresowych)
oraz ujmowac je w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow jako koszt wlasny sprzedazy w
momencie rozpoznania przychodéw zwigzanych ze sprzedazg lokali. Ponadto, zgodnie ze zmodyfikowanym
podejsciem retrospektywnym, Grupa oszacowata wptyw zmiany na bilans otwarcia i uznata, ze kwota begdzie
nieistotna. W konsekwencji bilans otwarcia zyskow zatrzymanych nie zostat skorygowany.

Wiecej ujawnien wymaganych przez MSSF 15 zaprezentowano w Nocie 41 (MSSF 15) i w Nocie 32 (Zaliczki
otrzymane).
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Wdrozenie MSSF 9

W lipcu 2014 roku Rada Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata Miedzynarodowy
Standard Sprawozdawczoéci Finansowej 9 Instrumenty finansowe (,MSSF 9”). MSSF 9 obejmuje trzy aspekty
zwigzane z instrumentami finansowymi: klasyfikacje i wycene, utrate wartoSci oraz rachunkowo$¢
zabezpieczen. MSSF 9 obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku i pdzniej, z
mozliwo$cig wezesniejszego zastosowania.

Grupa zastosowata MSSF 9 od 1 stycznia 2018 roku bez przeksztatcania danych poréwnawczych.

Grupa przeprowadzita szczegotowa oceng wpltywu wprowadzenia MSSF 9 na stosowane przez Grupe zasady
(polityke) rachunkowos$ci w odniesieniu do dziatalno$ci Grupy lub jej wynikéw finansowych. Grupa nie
stwierdzita istotnego wpltywu wprowadzenia MSSF 9 na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitat
wiasny.

a) Klasyfikacja i wycena

Grupa nie stwierdzita istotnego wplywu na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitaty wlasne w zwigzku
z MSSF 9 w obszarze klasyfikacji i wyceny. Grupa, tak jak dotychczas, wycenia wszystkie aktywa finansowe
oraz zobowigzania finansowe wedlug zamortyzowanego kosztu. Grupa nie identyfikowata zadnych aktywow lub
zobowigzan finansowych do wyceny w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat. Grupa dziata zgodnie z
modelem finansowym, ktérego celem jest otrzymywanie przeptywow pieni¢znych wynikajacych z umowy.
Grupa nie rozlicza zadnych aktywow finansowych poprzez sprzedaz lub faktoring. Zobowigzania finansowe
Grupy obejmujg przede wszystkim zobowigzania handlowe i pozostate, kredyty i pozyczki oraz obligacje, ktore
wyceniane sg wedlug zamortyzowanego kosztu.

b) Utrata wartosci

Zgodnie z MSSF 9, Grupa zobowigzana jest ujmowaé rezerwe na oczekiwane Straty kredytowe z tytutu
wszystkich dtuznych papierow wartosciowych, pozyczek i naleznosci handlowych w okresie 12 miesigcy lub w
catym okresie obowigzywania umowy. Grupa bedzie stosowa¢ metodg uproszczong i ujmowac odpis z tytutu
oczekiwanych strat kredytowych z tytutu wszystkich naleznosci handlowych przez calty okres trwania umowy.
Ze wzgledu na charakter pozyczek i naleznosci, wysokos$¢ odpisu aktualizujgcego nie zmienita si¢ znaczgco po
zastosowaniu MSSF 9.

¢) Rachunkowosé zabezpieczen

Grupa nie stosuje zadnych instrumentéw zabezpieczajgcych, dlatego zastosowanie MSSF 9 nie bedzie miato
istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

Kategoria Kategoria Pozycja Sprawozdania z Sytuacji A
. . Sposéb wyceny
wedlug MSR 39 wedlug MSSF 9 Finansowej
?ozosta%e krétkoterminowe aktywa Metoda zamortyzowanego kosztu
) inansowe
Aktywa finansowe . . .

; . i Pozyczki udzielone w ramach Metoda zamortyzowanego kosztt
Pozyczki i wyceniane wedfug wspdlnego przedsiewzigcia Y g
naleznosci zamortyzowanego Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Metoda zamortyzowanego kosztt

kosztu

Naleznosci z tytutu dostaw i ushug

S Metoda zamortyzowanego kosztt
oraz pozostate naleznosci

Obligacje Metoda zamortyzowanego kosztt

Pozyczki od jednostek

Kredyty i pozyczki Metoda zamortyzowanego kosztt

Pozostate niepowigzanych
zobowigzania Zabezpieczone kredyty bankowe Metoda zamortyzowanego kosztt
finansowe Zobowigzania z Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i

tytutu dostaw i ustug pozostate oraz rozliczenia Metoda zamortyzowanego kosztt

oraz pozostate migdzyokresowe kosztow
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3. Istotne zasady rachunkowosci

Przedstawione ponizej zasady rachunkowosci zostaly zastosowane w sposob ciagly dla wszystkich okresow
przedstawionych w niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

(@) Waluty obce
Transakcje wyrazone w walutach obcych przeliczane sa na waluty funkcjonalne spotek Grupy w dniu dokonania
transakcji przy zastosowaniu nastgpujacych kursow:

e kursu kupna lub sprzedazy walut stosowanego przez bank, z ktérego ustug korzysta Grupa — zaréwno dla
transakcji sprzedazy i kupna w walutach obcych, jak 1 w transakcjach ptatnosci nalezno$ci oraz zobowigzan;

e sdredniego kursu Narodowego Banku Polskiego dla danej waluty obowigzujacego na dzien zawarcia
transakcji, chyba, ze dokumenty celne lub inne obowigzujace dokumenty wskazuja inny
kurs — dla pozostatych transakcji.

Aktywa 1 zobowigzania pieni¢zne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sa przeliczane na zlote polskie
przy zastosowaniu obowigzujacego na koniec okresu sprawozdawczego $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski. Aktywa i1 zobowigzania niepieni¢zne ujmowane wedlug kosztu
historycznego wyrazonego w walucie obcej sa wykazywane po kursie z dnia wystgpienia transakcji.

(b)  Przychody z uméw z klientami

Przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych sa ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodow
W momencie spetnienia zobowigzania do wys$wiadczenia ushugi (tj. po podpisaniu przez kupujacego protokotu
odbioru technicznego i przekazaniu mu kluczy do lokalu mieszkalnego, w momencie zaptaty petnej ceny
z kontraktu), pod warunkiem, ze Grupa uzyskata prawomocne pozwolenie na uzytkowanie budynku.

Zaliczki otrzymane w zwigzku z przedsprzedazg lokali mieszkalnych wykazywane sg jako ZaliczKi otrzymane
w Sprawozdaniu z sytuacji financowej, jesli nie spelniajag warunkow ujecia ich jako przychody okresu.
W momencie, gdy warunki te zostajg spetnione, niniejsze przedptaty ujmowane sg jako przychody.

(¢)  Instrumenty finansowe

Instrument finansowy to kontrakt, ktéry powoduje powstanie aktywow finansowych u jednej ze stron
i zobowigzania finansowego albo instrumentu kapitalowego u drugiej ze stron.

Aktywa finansowe

Klasyfikacja aktywow finansowych w momencie poczatkowego ujgcia jest ustalana w oparciu o przeptywy
pieni¢zne wynikajace z umowy oraz modelu biznesowego Grupy w zakresie zarzadzania nimi. Z wyjatkiem
niektorych naleznosci z tytulu dostaw i ustug (niezawierajacych istotnego elementu finansowania lub dla
ktorych Grupa zastosowata praktyczne rozwigzanie), Grupa w momencie poczatkowego ujgcia wycenia sktadnik
aktywow finansowych w jego warto$ci godziwej, ktora w przypadku aktywow finansowych wycenianych w
warto$ci godziwej przez wynik finansowy powigksza si¢ o koszty transakcyjne. Naleznosci z tytutu dostaw i
ustug niezawierajace istotnego elementu finansowania lub dla ktérych Grupa zastosowata praktyczne
rozwigzanie wyceniane sg wedlug ceny transakcyjnej zgodnie z MSSF 15.

W celu odpowiedniej klasyfikacji i wyceny wedlug zamortyzowanego kosztu lub wartosci godziwej poprzez
inne catkowite dochody, Grupa dokonuje analizy na podstawie charakterystyki wynikajacej z umowy
przeptywow pienieznych dla sktadnika aktywow finansowych (tzw. ,kryterium SPPI”). Taka ocena jest
okreslana jako test klasyfikacyjny SPPI i przeprowadzana jest na poziomie instrumentu.
Po poczatkowym ujeciu, klasyfikacja i wycena aktywow finansowych zostala okre§lona wedlug czterech
kategorii:
o aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie,
e aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody, dla ktorych
skumulowane zyski lub straty poprzednio ujete w innych catkowitych dochodach podlegaja
przeklasyfikowaniu do wyniku finansowego na moment zaprzestania ujmowania,
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Aktywa finansowe (cd.)

o aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez inne calkowite dochody, dla ktorych
skumulowane zyski lub straty poprzednio ujete w innych catkowitych dochodach nie podlegaja
przeklasyfikowaniu do wyniku finansowego na moment zaprzestania ujmowania,

e aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Uznano, ze pierwsza kategoria jest dla Grupy najbardziej odpowiednia. Po poczatkowym ujeciu, aktywa te sg
wyceniane przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Dokonywana jest takze analiza pod katem
odpisu z tytutu utraty warto$ci. Zyski i straty sg ujmowane w zysku lub stracie okresu, w ktorym nastgpito
usuni¢cie, zmiana lub utrata wartosci aktywa.

Grupa dokonuje odpisow z tytulu utraty wartosci w zwigzku z oceng oczekiwanych strat kredytowych (ang.
expected credit losses, ,,ECL”) zwiazanych z wszystkimi aktywami finansowymi niewycenionymi w wartosci
godziwej przez rachunek zyskoéw i strat. Oczekiwane straty kredytowe liczone sa jako roznica pomigdzy
przeptywami pieni¢znymi jakie Grupa powinna otrzymaé zgodnie z umowa, a przeptywami jakie spodziewa si¢
otrzymac¢ zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej (tj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu) efektywnej
stopy procentowej.

Ocena oczekiwanych strat kredytowych jest rozpoznawana dwustopniowo. W przypadku ekspozycji narazonych
na ryzyko kredytowe, dla ktorych od poczatkowego ujecia nie nastgpit znaczacy wzrost ryzyka, ocena
oczekiwanych strat kredytowych przeprowadzana jest dla strat kredytowych mozliwych do poniesienia w
okresie kolejnych 12 miesiecy (12-miesigczne oczekiwane straty kredytowe). W przypadku ekspozycji
narazonych na ryzyko kredytowe, dla ktorych od poczatkowego ujecia wystapil znaczacy wzrost ryzyka,
wymagana jest kalkulacja strat w calym okresie zycia instrumentu niezaleznie od momentu zapadalnosci
(oczekiwane straty kredytowe kalkulowane w okresie zycia instrumentu finansowego).

Dla naleznos$ci z tytutlu dostaw i uslug oraz aktywoéw wynikajacych z umoéw, Grupa stosuje uproszczong
kalkulacje oczekiwanych strat kredytowych. W konsekwencji Grupa nie dokumentuje biezacych zmian w
poziomie ryzyka kredytowego, natomiast wycenia odpis z tytutu strat kredytowych na podstawie oczekiwanych
strat kredytowych w calym okresie zycia na kazdy dzien bilansowy. Grupa stosuje macierz rezerw opartg o dane
historyczne, skorygowane o wpltyw informacji dotyczacych przysztosci.

Zobowiazania finansowe

Zobowigzania finansowe wyceniane sg w zaleznosci od przypadku jako: zobowigzania w wartosci godziwej
poprzez rachunek zyskow i strat, kredyty i pozyczki, zobowigzania handlowe lub instrumenty pochodne uznane
za efektywne instrumenty zabezpieczajace.

Wszystkie zobowigzania finansowe w momencie pierwotnego ujecia wyceniane sg w wartosci godziwej,
natomiast w przypadku kredytow i pozyczek po pomniejszeniu o koszty transakcje, ktore mozna bezposrednio
przyporzadkowac.

Kategoria kredytow i pozyczek jest najbardziej istotna dla Grupy. Po pierwotnym ujeciu, oprocentowane
kredyty i pozyczki sa nastgpnie wyceniane w zamortyzowanym koszcie wedlug metody efektywnej stopy
procentowej.

Zyski lub straty sa wykazywane w rachunku zyskow i strat w momencie, kiedy nastgpito wygasnigcie
zobowigzania oraz w procesie amortyzacji przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej dokonywana jest amortyzacja wszelkich prowizji,
kosztow transakcyjnych oraz premii lub dyskonta, uwzglednionych w kalkulacji efektywnej stopy procentowe;.
Amortyzacja obliczona na podstawie efektywnej stopy procentowej prezentowana jest w rachunku zyskow i
strat.
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Instrumenty finansowe klasyfikowane sa do jednej z nastepujacych kategorii:

Kategoria Pozycja Sprawozdania z Sytuacji Finansowej Sposob wyceny
Inne krotkoterminowe aktywa finansowe Metoda zamortyzowanego kosztu
Aktywa finansowe wedlug Poiycz.kl ufiz1.elone w ramach wspdlnego Metoda zamortyzowanego kosztu
zamortyzowanego kosztu przedsigwzicia ‘
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty Metoda zamortyzowanego kosztu
Naleznosci handlowe i pozostate oraz Metoda zamortyzowanego kosztu
rozliczenia migdzyokresowe czynne
Obligacje Metoda zamortyzowanego kosztu
Kredyty i pozyczki Pozyczki od podmiotéw niepowigzanych Metoda zamortyzowanego kosztu
Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych Metoda zamortyzowanego kosztu
Zobowigzania handlowe Zobowigzania handlowe i pozostate oraz
. . L . Metoda zamortyzowanego kosztu
i pozostate rozliczenia mi¢dzyokresowe bierne

Rzeczowe aktywa trwale

Ujecie i wycena

Sktadniki rzeczowych aktywow trwalych wyceniane sa wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomnigjszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytulu utraty wartosci.

Cena nabycia obejmuje koszty bezposrednio zwigzane z zakupem. Koszt wytworzenia sktadnika $rodkow
trwalych obejmuje koszt materialdbw oraz robocizny bezposredniej, pozostale koszty zwigzane z
doprowadzeniem sktadnika aktywow do oczekiwanej funkcjonalnosci, jak réwniez koszty demontazu i
usunigcia sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych oraz przywrodcenia do stanu pierwotnego terenu, na ktérym
znajduja si¢ srodki trwate.

W przypadku, gdy musza zosta¢ wymienione istotne elementy nieruchomosci, maszyn i urzadzen, czgsci te s
traktowane jako odrebne sktadniki aktywow o odpowiednio réoznym okresie uzytkowania i amortyzacji.
Podobnie, w przypadku znaczacych ulepszen $rodkow trwatych, ich koszty sg aktywowane jako sktadnik
rzeczowych aktywow trwalych w momencie ich poniesienia pod warunkiem, ze wptywajg one na zwigkszenie
przysztych korzysci ekonomicznych zwigzanych z danym sktadnikiem srodkow trwatych. Pozostate naktady sa
ujmowane na biezgco w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Amortyzacja

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych, wzglednie ich odrgbne czgsci, amortyzowane sa metoda liniowa przez
okres przewidywanego okresu uzytkowania.

Przewidywany okres uzytkowania poszczegodlnych istotnych grup rzeczowych aktywow trwatych wynosi od 2
do 40 lat. Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych uzytkowane na podstawie umow leasingu amortyzowane sa
przez krétszy z okresdw: umowy leasingu lub uzytkowania $rodka trwatego. Grunty nie sg amortyzowane.

W przypadku, gdy odrgbne i istotne czgsci okreslonego sktadnika rzeczowych aktywow trwatych maja rozny
przewidywany okres uzytkowania, czgsci te sa traktowane jako odrgbne sktadniki (istotne komponenty)
aktywow. Poprawno$¢ stosowanych metod amortyzacji, okresow uzytkowania oraz warto$ci rezydualnych
srodkow trwatych jest corocznie weryfikowana na dzien bilansowy i w razie potrzeby korygowana od poczatku
roku obrotowego.

Leasing

Umowy leasingowe, w ramach ktérych Grupa ponosi praktycznie calo$¢ ryzyka oraz czerpie praktycznie
wszystkie korzys$ci wynikajace z posiadania sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych, klasyfikowane sa jako
umowy leasingu finansowego. Aktywa nabyte w drodze leasingu finansowego sa wykazywane poczatkowo
w warto$ci godziwej lub warto$ci biezacej minimalnych optat leasingowych, w zaleznosci od tego, ktora z tych
kwot jest nizsza.
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Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sa ujmowane wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z uwzglgdnieniem
kosztow transakcji. Po poczatkowym ujeciu nieruchomosci inwestycyjne s3 wykazywane wedlug wartosci
godziwej, ktora uwzglednia warunki rynkowe na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. Zyski lub
straty wynikajace ze zmian warto$ci godziwe]j nieruchomos$ci inwestycyjnych sa ujmowane w sprawozdaniu
z catkowitych dochodow w okresie, w ktorym powstaty.

Nieruchomosci inwestycyjne sa usuwane z bilansu w przypadku ich zbycia lub w przypadku stalego wycofania
danej nieruchomos$ci inwestycyjnej z uzytkowania, gdy nie sg spodziewane zadne przyszte korzysci z jej
sprzedazy. Wszelkie zyski lub straty wynikajace z usunigcia nieruchomosci inwestycyjnej ze skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej sa uyymowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w okresie, w ktorym
dokonano takiego usunigcia.

Przeniesienia aktywow do nieruchomosci inwestycyjnych dokonuje si¢ tylko wowczas, gdy nastgpuje zmiana
sposobu ich uzytkowania. W przypadku przeniesienia nieruchomos$ci inwestycyjnej do aktywow
wykorzystywanych przez wiasciciela, domniemany koszt takiego skladnika aktywow, ktory zostanie przyjety
dla celow jego ujecia w innej kategorii jest rowny wartosci godziwej nieruchomosci ustalonej na dzien zmiany
jej sposobu uzytkowania. Jezeli skladnik aktywow wykorzystywany przez Grupe staje si¢ nieruchomoscia
inwestycyjna, Grupa stosuje zasady opisane w cze$ci Rzeczowe aktywa trwale az do dnia zmiany sposobu
uzytkowania tej nieruchomosci.

Grunty przeznaczone pod zabudowe i zapasy

Grunty przeznaczone pod zabudowe
Grupa dokonuje klasyfikacji gruntow przeznaczonych pod zabudowg jako dlugo- lub krétkoterminowe.
Powyzszy podziat oparty jest na podstawie cyklu operacyjnego. Grupa szacuje, ze cykl operacyjny trwa okoto 5
lat. Cykl operacyjny dzieli si¢ na dwa etapy: (i) etap przygotowawczy przed rozpoczeciem budowy trwajacy
okoto 3 lat (obejmuje uzyskanie niezbgdnych pozwolen, decyzji srodowiskowych, pozwolen na budowe,
sporzadzenia projektu itp.) oraz (ii) etap budowy trwajacy okoto 2 lat.
Grunty zakwalifikowane jako dtugoterminowe (jezeli rozpoczecie budowy nie jest planowane w okresie 3 lat od
dnia bilansowego) sg wykazywane w aktywach trwatych skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
jako ,.grunty przeznaczone pod zabudowg”, natomiast cze$¢ krotkoterminowa posiadanego zasobu gruntow
prezentowana jest jako aktywa obrotowe w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej w ramach
zapasow. Grunty przeznaczone pod zabudowe wyceniane sa wedlug nizszej z dwoch wartosci: kosztu
wytworzenia lub warto$ci netto mozliwej do uzyskania.
Zapasy
Na zapasy sktadaja si¢ projekty deweloperskie zwigzane z realizacja wielorodzinnych budynkow mieszkalnych
dla klientow indywidualnych. Zapasy wycenia si¢ po cenie nabycia nie wyzszej od mozliwej do uzyskania ceny
sprzedazy netto. Cena nabycia obejmuje koszty poniesione w zwigzku z budowa projektu.
Koszty zwigzane z budowa projektow ujmowane jako zapas lokali:
. koszty poniesione na realizacj¢ projektu lub etapy projektu, ktéry nie jest w stanie zdatnym do sprzedazy
(produkcja w toku),
o  koszty poniesione w odniesieniu do niesprzedanych lokali, a zwigzanych z projektem lub fazg projektu
gotowa do sprzedazy (wyroby gotowe).

Koszty budowy projektu obejmuja:

a) grunty lub prawo wieczystego uzytkowania,

b) koszty budowy dla generalnego wykonawcy inwestycji mieszkanioweyj,

c) koszty planowania i projektowania,

d) oplaty za wieczyste uzytkowanie gruntu oraz podatek od nieruchomo$ci poniesione w okresie

realizacji projektu,
e) koszty finansowania w zakresie bezposrednio zwigzanym z realizacjg projektu (zob. istotne zasady
rachunkowosci (1)),
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f) opfaty na rzecz specjalistow zwigzane z realizacjg projektu,
g) koszty ogdlne budowy oraz inne koszty bezposrednie.
W momencie sprzedazy zapasy ujmowane sag w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw jako koszt wiasny
sprzedazy.
Kapitaly
Kapital zakladowy
Kapitat zaktadowy obejmuje wptywy z tytutu emisji nowych akcji zwyktych wedtug ich warto$ci nominalne;j
optacone gotowka.
Kapital zapasowy z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej
Kapitat zapasowy pochodzi z nadwyzki wptywow z emisji akcji ponad ich warto$¢ nominalna.
Koszty emisji akcji zmniejszajg warto$¢ kapitatu zapasowego.
Akcje wlasne
Akcje wiasne, ktdre zostaty nabyte przez jednostke, ujmowane s3 w cenie nabycia i odejmowane od kapitatu

wlasnego. Nabycie, sprzedaz, emisja lub umorzenie akcji wlasnych przez Grupe nie powoduje ujecia w wyniku
finansowym Grupy zadnych zyskow lub strat.

Odpisy z tytulu utraty warto$ci aktywow niefinansowych

Wartos$¢ bilansowa aktywow niefinansowych Grupy poddawana jest ocenie na kazdy dzien bilansowy w celu
stwierdzenia, czy wystepuja przestanki wskazujgce na utrate ich warto$ci. W przypadku wystapienia takich
przestanek dokonuje si¢ szacunku wartosci odzyskiwalnej aktywow.

Odpis z tytulu utraty warto$ci ujmowany jest w momencie, kiedy wartos¢ bilansowa skladnika aktywow
przewyzsza jego warto$¢ odzyskiwalna.

Warto$¢ odzyskiwalna aktywow definiowana jest jako wyzsza sposrod wartosci uzytkowej lub ich wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty niezbgdne do doprowadzenia sprzedazy do skutku. Przy szacowaniu warto$ci
uzytkowej przyszte przeptywy pieni¢zne dyskontowane sa do wartosci biezacej przy uzyciu stopy procentowej
przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla aktualna rynkowa oceng wartosci pieniadza w czasie oraz czynniki
ryzyka charakterystyczne dla danego sktadnika aktywow.

Odpisy z tytulu utraty wartosci rozpoznane w poprzednich okresach sg poddawane na kazdy dzien bilansowy
ocenie, czy zaszly przestanki wskazujace na zmniejszenie utraty wartosci lub jej catkowite odwrocenie. Odpis
aktualizujacy z tytutu utraty wartoéci jest odwracany, jezeli zmienily si¢ szacunki zastosowane do ustalenia
warto$ci odzyskiwalnej. Odpis z tytulu utraty warto$ci odwracany jest tylko do wysokosci wartosci bilansowe;j
sktadnika aktywow pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne, jaka bylaby wykazana w sytuacji, gdyby odpis
z tytulu utraty warto$ci nie zostal ujety.

Rezerwy

Rezerwa zostaje ujeta w przypadku, gdy na Grupie cigzy mozliwy do oszacowania i wynikajacy z przesztych
zdarzen obowiazek (prawny lub zwyczajowy) i prawdopodobne jest, ze wypetienie tego obowiazku wigzaé si¢
bedzie z wyptywem korzys$ci ekonomicznych. Rezerwy sa szacowane poprzez dyskontowanie oczekiwanych
przysztych przeptywow srodkéw pienigznych w oparciu o stopg przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla
biezace szacunki rynkowe zmian wartosci pieniagdza w czasie i ryzyko zwiazane z danym sktadnikiem pasywow.
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Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego zwiazane z wytworzeniem sktadnika zapasow, ktorych przygotowanie do
uzytkowania badz sprzedazy wymaga znacznego okresu czasu, sa kapitalizowane jako cze$¢ kosztu
wytworzenia tych aktywow. Skapitalizowane odsetki sa kalkulowane przy uzyciu $rednio wazonego kosztu
finansowania zewnetrznego po skorygowaniu o koszty finansowania zewnetrznego zwigzanego z konkretnymi
projektami. W przypadku, gdy pozyczki zwigzane sa z konkretnymi projektami inwestycyjnymi, warto§¢
skapitalizowanych odsetek jest rowna rdznicy miedzy wartoscig brutto odsetek naliczonych od tych pozyczek a
przychodem powstalym z tymczasowego inwestowania pozyskanych srodkow. Odsetki sa kapitalizowane od
momentu rozpoczgcia prac inwestycyjnych do ich zakonczenia. Kapitalizacja kosztow finansowania zostaje
zawieszona, jezeli wystepuja dlugotrwate okresy wstrzymania inwestycji.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje czg$¢ biezacg i czg$¢ odroczong. Podatek biezacy stanowi zobowiazanie
podatkowe z tytutu dochodu do opodatkowania za dany rok, ustalone przy zastosowaniu stawek podatkowych
obowiazujacych na dzien bilansowy oraz korekty podatku dotyczacego lat ubiegltych. Podatek biezacy jest
obliczany zgodnie z przepisami podatkowymi obowigzujacymi w jurysdykcji wilasciwej dla siedziby
poszczegolnych spotek.

Podatek odroczony wyliczany jest przy zastosowaniu metody bilansowej dla wszystkich réznic przej$ciowych
pomiedzy wartos$cig aktywoOw i zobowigzan ustalang dla celow podatkowych a ich wartoScig bilansows oraz
strat podatkowych, z wyjatkiem poczatkowego ujecia aktywow lub pasywow z transakcji, ktora nie stanowi
transakcji polaczenia jednostek gospodarczych i w momencie jej zawierania nie ma wpltywu ani na wynik
finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania.

Podatek odroczony jest wyceniany z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedtug przewidywan beda
obowigzywa¢ w okresie, gdy rdznice przejsciowe zostang odwrocone, przyjmujgc za podstawe stawki i przepisy
podatkowe obowiazujace na dzien bilansowy lub takie, ktorych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na
dzien bilansowy. Aktywa z tytulu podatku odroczonego sa ujmowane do wysokosci, do ktorej jest
prawdopodobne, iz osiggnigty zostanie dochdéd do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacj¢ roznic
przejsciowych. Aktywa z tytutu podatku odroczonego podlegaja przegladowi na kazdy dzien bilansowy
i obnizane sa w zakresie, w jakim nie jest prawdopodobne osiagnigcie dochodu do
opodatkowania wystarczajacego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania roznic przejsciowych.

Zysk na akcje

Grupa wykazuje zysk podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcj¢ (EPS). Kalkulacja podstawowego zysku
na akcje opiera si¢ na kalkulacji §redniej wazonej iloéci akcji zwyktych w roku obrotowym. Rozwodniony zysk
na akcje obliczany jest poprzez skorygowanie zysku przypadajacego na posiadaczy akcji zwyktych oraz $redniej
ilosci akcji zwyklych o wptyw potencjalnych akcji zwyktych, obejmujacych udzielone opcje na akcje oraz
prawa do akcji przyznane pracownikom.

Udzielone opcje na akcje

Transakcje rozliczane w instrumentach kapitalowych

Warto$¢ godziwa opcji na akcje przyznawanych kierownictwu i innym pracownikom w dniu ich przyznania jest
ujmowana w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw jako koszt wynagrodzen pracowniczych w korespondencji
ze zwigkszeniem kapitatow w pozycji Zyski zatrzymane przez okres, w ktérym pracownik bedzie posiadat
bezwarunkowe prawo do opcji. Kwota ujetego kosztu jest korygowana dla odzwierciedlenia aktualnej liczby
opcji, ktore przystuguja.

Transakcje rozliczane w gotowce

Koszty transakceji rozliczanych w gotowce sa poczatkowo wyceniane w wartosci godziwej na dzien przyznania.
Warto$¢ godziwa jest odpisywana w koszty w trakcie okresu do dnia nabycia uprawnien z rozpoznaniem
odpowiedniego zobowigzania. Zobowiazanie jest przeszacowywanie do warto$ci godziwej na kazdy dzien
bilansowy wlacznie z dniem rozliczenia, przy czym zmiany warto$ci godziwej sa ujmowane w kosztach

$wiadczen pracowniczych.
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ujmowane w bilansie obejmujg $rodki pieniezne na rachunkach bankowych
oraz w kasie oraz depozyty krotkoterminowe o terminie zapadalnos$ci do trzech miesigcy, z wyjatkiem
depozytow zabezpieczajacych.

Na potrzeby skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoéw pieni¢znych na $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty
sktadajag si¢ $rodki pieniezne i depozyty krotkoterminowe, jak opisano powyzej, pomniejszone o kredyty
w rachunkach biezacych.

Inwestycje w wspolnych przedsiewzigciach

Wspolne przedsigwzigcie jest to rodzaj wspolnego ustalenia umownego, w ktorych strony majace wspolng
kontrole, posiadajg prawa do aktywow netto wspolnego przedsigwzigcia. Wspdlna kontrola jest to okreslony
w umowie podziat kontroli nad przedsigwzigciem, ktéry istnieje tylko wtedy, gdy decyzje wymagaja
jednomyslnej zgody stron sprawujacych wspotkontrolg.

Zgodnie z metoda praw wlasnosci inwestycja we wspolnym przedsiewzigciu jest poczatkowo ujmowana wedtug
ceny nabycia. Warto$¢ biezaca inwestycji jest dostosowywana tak, aby odzwierciedli¢ zmiany w czgéci aktywow
netto przypadajacej Grupie a nastepujace po dniu utworzenia wspdlnego przedsiewziecia. W dniu dokonania
inwestycji w jednostke stowarzyszong lub we wspolne przedsiewziecie kwote, o jaka koszty inwestycji
przekraczaja warto$¢ udzialu Grupy w wartoéci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow i
zobowigzan tego podmiotu, ujmuje si¢ jako warto$¢ firmy i wlacza w wartos$¢ bilansows tej inwestycji.

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw obejmuje udziat Grupy w wyniku wypracowanym w ramach wspdlnego
przedsiewzigcia w danym roku obrotowym. Kazda zmiana w innych dochodach catkowitych w ramach
wspolnego przedsiewzigcia jest prezentowana jako zmiana w innych dochodach calkowitych Grupy.
Dodatkowo, jesli w ramach wspolnego przedsigwzigecia wystapita zmiana odnoszona bezposrednio na kapitat
wlasny, to, o ile jest to mozliwe, Grupa rozpoznaje swoj udzial w tej zmianie w Sprawozdaniu ze zmian w
kapitale wlasnym. Niezrealizowane zyski i straty bedace wynikiem transakcji pomiedzy podmiotami
dzialajacymi w ramach wspolnego przedsiewzigcia lub nalezacymi do Grupy sa eliminowane do wysokosci
udzialu we wspolnym przedsigwzieciu.

Sprawozdania finansowe w ramach wspolnego przedsiewzigcia sg przygotowywane na ten sam rok obrotowy co
sprawozdanie finansowe Grupy. W razie konieczno$ci wprowadzane sa zmiany w obowiazujacych zasadach
rachunkowosci tak, by odpowiadaty one zasadom obowigzujagcym w Grupie.

Po zastosowaniu metody praw wiasnosci, Grupa podejmuje decyzje, czy zachodzi konieczno$¢ rozpoznania
straty z tytulu utraty warto$ci inwestycji w ramach wspdlnego przedsigwziecia. Na kazdy dzien bilansowy Grupa
ocenia, czy istnieja jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogla nastapi¢ utrata wartosci inwestycji w
ramach wspolnego przedsigwzigcia. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza, Grupa szacuje wartos¢
kwoty odpisu jako roznicg pomigdzy wartoScia odzyskiwalng a wartoscia biezaca inwestycji w ramach
wspolnego przedsigwzigcia. Nastgpnie odpis z tytutu utraty wartosci rozpoznawany jest jako sktadowa ,,Udziat
w zysku/(stracie) w ramach wspolnego przedsigwzigcia” w Sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

W momencie utraty wspotkontroli w ramach wspolnego przedsigwzigcia Grupa wycenia i rozpoznaje inwestycje
W ramach wspolnego przedsiewzigcia w wartosci godziwej. Roznica pomiedzy wartoscig biezaca inwestycji w
ramach wspdlnego przedsigwzigcia w momencie utraty wspotkontroli a wartoscig godziwg tej inwestycji oraz
przychodami z jej sprzedazy jest uyymowana w Sprawozdaniu z catkowitych dochodéw za dany okres obrotowy.
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3.
(@)

(n

Istotne zasady rachunkowosci (cd.)
Swiadczenia na rzecz pracownikéw

Zobowigzania wynikajace z planu emerytalnego sa rozpoznawane w sprawozdaniu z catkowitych dochodow
jako koszt w momencie ich poniesienia.

Jednostki zalezne Spotki w Polsce, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, sg zobowigzane do pobierania i
odprowadzania sktadek na przyszte §wiadczenia emerytalne pracownikoéw. Swiadczenia te zgodnie z MSR 19
,Swiadczenia na rzecz pracownikéw” stanowig program panstwowy oraz maja charakter programu okre§lonych
sktadek. W zwiazku z powyzszym spotki zalezne nalezace do Grupy nie s3 zobowigzane do wyplaty w
przysztosci swiadczen emerytalnych, a ich zobowiazanie jest ograniczone do terminowego optacania sktadek.

Wartos¢ godziwa

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyjne do wartosci godziwej na kazdy dzien bilansowy. Warto$ci godziwe
instrumentow finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu sa ujawnione w Notach 36 i 37.
Warto$¢ godziwa jest to cena skladnika aktywow, za jaka moglby on zosta¢ wymieniony, a zobowigzania
uregulowane, na warunkach transakcji rynkowej pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi
niepowigzanymi ze sobg stronami. Wycena wartosci godziwej opiera sie na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy
sktadnika aktywow lub przeniesienie zobowigzania odbywa si¢ albo:
- narynku gtéwnym dla danego sktadnika aktywow lub zobowiazania, albo
- w przypadku braku rynku gtéwnego, na najkorzystniejszym rynku dla tego skladnika aktywéw lub
zobowigzania.
Gloéwny lub najkorzystniejszy rynek musi by¢ dostepny dla Grupy.
Warto$¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowigzania jest mierzona przy zatozeniu, ze uczestnicy rynku przy
wycenie aktywow i zobowigzan kieruja si¢ swoim najlepszym interesem gospodarczym.
Wycena wartosci godziwej aktywow niefinansowych bierze pod uwage zdolnos¢ uczestnika rynku do
generowania korzys$ci ekonomicznych poprzez wykorzystanie sktadnika aktywoéw w najkorzystniejszy sposob
lub sprzedanie go innemu uczestnikowi rynku, ktory wykorzysta ten sktadnik aktywow w najkorzystniejszy
Sposob.
Grupa wykorzystuje techniki wyceny warto$ci godziwej odpowiednie do sytuacji i dla ktorych odpowiednie
dane s3 dostgpne. Maksymalizuje si¢ wykorzystanie obserwowalnych danych wejSciowych, a minimalizuje
wykorzystanie nicobserwowalnych danych wejsciowych.
Wszystkie aktywa i zobowiazania, ktorych warto$¢ godziwa jest mierzona lub ujawniana w sprawozdaniu
finansowym sg klasyfikowane w hierarchii wartoSci godziwej, opisanej jak ponizej, na podstawie danych
wejsciowych najnizszego poziomu, ktory jest istotny dla wyceny wartosci godziwej jako catosci:
- Poziom 1. ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkow dla identycznych aktywéw lub
zobowiazan;
- Poziom 2: dane wejsciowe inne niz ceny notowane uj¢te na poziomie 1, ktore sa obserwowalne dla
aktywow i zobowigzan w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujace na cenach);
- Poziom 3: dane wejsciowe dla aktywow i zobowigzan nie s3 oparte na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych (dane wej$ciowe nieobserwowalne).
W przypadku aktywow i zobowigzan, ktore sa rozpoznawane w sprawozdaniu finansowym w sposob cykliczny
Grupa okresla, czy miaty miejsce przej$cia pomiedzy poziomami hierarchii poprzez ponowng ocene klasyfikacji
(na postawie najnizszego poziomu danych wejsciowych istotnych dla ogodlnej wyceny wartos$ci godziwej) na
koniec kazdego okresu sprawozdawczego.
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4.

Standardy, ktore zostaly opublikowane, ale jeszcze nie obowigzuja

Nastepujace standardy, zmiany oraz interpretacje zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, ale nie sa
obowiazujace na dzien 31 grudnia 2018 roku i nie zostaly zastosowane przy sporzadzaniu Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego:

. MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia migdzyokresowe (opublikowano 30 stycznia 2014 roku) — decyzja Unii
Europejskiej nie zostanie zatwierdzony;

e  Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywdéw pomigdzy inwestorem a
jego jednostka stowarzyszong lub wspolnym przedsiewzigciem (opublikowano dnia 11 wrzesnia 2014
roku) — prace prowadzace do zatwierdzenia niniejszych zmian zostaty przez UE odlozone bezterminowo -
termin wejscia w zycie zostat odroczony przez RMSR na czas nieokres$lony,

. MSSF 16 Leasing (opublikowano dnia 13 stycznia 2016 roku) - majacy zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2019 roku lub p6zniej,

. MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe (opublikowano dnia 18 maja 2017 roku) - do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE - majacy zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2021 roku lub p6zniej,

e  KIMSF 23 Niepewnos$¢ zwigzana z ujmowaniem podatku dochodowego (opublikowano dnia 7 czerwca
2017 roku) - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE -
majacy zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2019 roku lub p6zniej,

e Zmiany do MSSF 9 Kontrakty z cechami przedptat z ujemna rekompensata (opublikowano dnia 12
pazdziernika 2017 roku) — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone
przez UE — majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2019 roku
lub pdzniej,

e Zmiany do MSR 28 Udzialy dtugoterminowe w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych
przedsiewzigciach (opublikowano dnia 12 pazdziernika 2017 roku) — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majace zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2019 lub podzniej,

e  Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2015-2017 (opublikowano 12 grudnia 2017) — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majgce zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2019 lub pdzniej,

e  Zmiany do MSR 19 Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie programu (opublikowano 7 lutego 2018) — do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majace
zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2019 lub pézniej.

e«  Zmiany w zakresie referencji do Zatozen Koncepcyjnych w MSSF (opublikowano 29 marca 2018) - do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE - majace
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2020 lub poznie;.

e Zmiany do MSSF 3 Potlaczenia przedsiewzie¢ (opublikowana 22 pazdziernika 2018) — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majgce zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2020 lub p6dznie;j.

e Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych oraz MSR 8 Zasady (polityka) rachunkowosci,
zmiany warto$ci szacunkowych i korygowanie btedow - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzone przez UE — majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych
si¢ dnia 1 stycznia 2020 lub po6zniej

Daty wejscia w zycie s3 datami wynikajacymi z tresci standardow ogloszonych przez Rade ds.
Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej. Daty stosowania standardow w Unii Europejskiej moga
r6zni¢ si¢ od dat stosowania wynikajacych z tresci standardow i sg oglaszane w momencie zatwierdzenia do
stosowania przez Uni¢ Europejska.

Grupa nie przyje¢la zadnego z standardow, interpretacji oraz poprawek, ktore zostaly wydane, ale jeszcze nie
obowiagzuja. Poza MSSF 16 opisanym ponizej, oczekuje si¢, ze wspomniane standardy, zmiany i interpretacje
nie beda miaty wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.
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4. Standardy, ktore zostaly opublikowane, ale jeszcze nie obowiazuja (cd.)
Wdrozenie MSSF 16

W styczniu 2016 roku Rada Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci wydata Miedzynarodowy
Standard Sprawozdawczoéci Finansowej 16 Leasing (,MSSF 16”), ktory zastgpit MSR 17 Leasing, KIMSF 4
Ustalenie, czy umowa zawiera leasing, SKI 15 Leasing operacyjny — specjalne oferty promocyjne oraz SKI 27
Ocena istoty transakcji wykorzystujqcych forme leasingu. MSSF 16 okresla zasady ujmowania dotyczace

leasingu w zakresie wyceny, prezentacji i ujawniania informacji.

MSSF 16 wprowadza jednolity model rachunkowosci leasingobiorcy i wymaga, aby leasingobiorca ujmowat
w ksiegach aktywa i zobowigzania wynikajace z kazdego leasingu z okresem przekraczajacym 12 miesiecy,
chyba ze bazowy skladnik aktywoéw ma niska warto§¢. W dacie rozpoczecia leasingobiorca ujmuje sktadnik
aktywow z tytutu prawa do uzytkowania bazowego sktadnika aktywow oraz zobowiazanie z tytutu leasingu,

ktére odzwierciedla jego obowiazek dokonywania optlat leasingowych.

Leasingobiorca odrebnie ujmuje amortyzacje sktadnika aktywow z tytutu prawa do uzytkowania i odsetki od
zobowigzania z tytulu leasingu. Leasingobiorca aktualizuje wyceng zobowigzania z tytulu leasingu po
wystgpieniu okreslonych zdarzen (np. zmiany w odniesieniu do okresu leasingu, zmiany w przyszilych
optatach leasingowych wynikajacej ze zmiany w indeksie lub stawce stosowanej do ustalenia tych optat). Co
do zasady, leasingobiorca ujmuje aktualizacje wyceny zobowigzania z tytutu leasingu jako korekte wartosci
sktadnika aktywow z tytulu prawa do uzytkowania. MSSF 16 wymaga, zarowno od leasingobiorcy jak i od

leasingodawcy, dokonywania szerszych ujawnien niz w przypadku MSR 17.

Na dzien zatwierdzenia przedstawionego skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji, Zarzad
dokonat analizy wptywu wdrozenia MSSF 16 na zasady (polityke) rachunkowosci Grupy w odniesieniu do
dziatalno$ci Grupy oraz jej wynikow finansowych. Na podstawie przeprowadzonej analizy, zidentyfikowano
jeden typ umoéw, dla ktorych zastosowanie znajdg nowe zasady ujmowania leasingu. Sg to umowy zwigzane z

prawem wieczystego uzytkowania gruntdéw. Pozostate zidentyfikowane umowy zostaly wylaczone z dalszej
analizy ze wzgledu na leasing o niskiej warto$ci lub okres umowy ponizej 12 miesigcy. Grupa zdecydowala
si¢ wdrozy¢ standard, stosujac zmodyfikowane podejscie retrospektywne z poczatkowym ujeciem na dzien 1

stycznia 2019 roku.

Grupa ujmuje zobowigzanie z tytutu leasingu, wyceniane w warto$ci biezacej pozostatych optat leasingowych,

zdyskontowanych poprzez zastosowanie krancowej stopy procentowej leasingobiorcy w dniu pierwszego
zastosowania. Grupa rozpozna odpowiadajacy zobowigzaniu sktadnik aktywoéw z tytutu prawa do
uzytkowania w kwocie rownej zobowigzaniu z tytutu leasingu, skorygowanej o kwoty wszelkich przedptat lub
naliczonych opfat leasingowych odnoszacych si¢ do tego leasingu, ujetych w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej bezposrednio przed dniem pierwszego zastosowania. Taka metoda zastosowania standardu nie

spowoduje korekty zyskow zatrzymanych w momencie poczatkowego ujgcia.

Zamiast kosztow operacyjnych ujmowanych historycznie z tytulu ponoszonych optat z tytutu wieczystego
uzytkowania gruntow, ktore byly kapitalizowane na zapasach, w przypadku zakwalifikowania projektu
deweloperskiego do kapitalizacji, Grupa bedzie amortyzowaé aktywo z tytutu prawa do uzytkowania metodg
liniowa przez okres trwania leasingu i ujmie koszty finansowe w celu odzwierciedlenia kosztu odsetkowego
zobowigzania z tytutu leasingu, kapitalizujac je w taki sam sposob jak w przesztosci. W przypadku gdy nie jest
mozliwe kapitalizowanie ponoszonych kosztow w warto§¢ projektu deweloperskiego, zamiast kosztow
operacyjnych ujmowanych dotychczas w sprawozdaniu z catkowitych dochodow, Grupa ujmie w kosztach

operacyjnych amortyzacj¢ aktywa z tytutu prawa do uzytkowania oraz koszt finansowy.

Zgodnie z MSSF 16 par. 47, Grupa zamierza zaprezentowa¢ W sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa z
tytutu prawa do uzytkowania oraz zobowigzania z tytulu leasingu jako odrebne pozycje aktywow i
zobowigzan. Nie dotyczy to aktywa z tytulu prawa do uzytkowania dotyczacego gruntu w uzytkowaniu
wieczystym zaklasyfikowanego jako nieruchomos$¢ inwestycyjna. W przypadku takich gruntow, zgodnie z
MSSF 16 par. 34 i 48, zostang one zaprezentowane jako nieruchomos$ci inwestycyjne i beda wyceniane do
warto$ci godziwej na kazdy dzien bilansowy. Warto$¢ godziwa prawa do uzytkowania takich gruntow bedzie,

zdaniem Grupy, odpowiada¢ wartosci biezacej przysztych oplat leasingowych.
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4. Standardy, ktére zostaly opublikowane, ale nie obowiazuja
Wdrozenie MSSF 16 (cd.)

Ponizej przedstawiono wstepne kwoty do ujecia z tytulu zastosowania MSSF 16:

Kluczowe szacunki Zarzadu dotycza stop dyskontowych (krancowej stopy procentowej) zastosowanych do
wyceny zobowigzan z tytulu leasingu. Grupa przeprowadzila analize wrazliwo$ci zobowigzania z tytutlu
leasingu, ktéra miata na celu zbadanie wptywu zmian stopy dyskontowej zastosowanej w kalkulacji na warto$¢
zobowigzania z tytulu leasingu przy zatozeniu, Zze pozostate czynniki zostaly niezmienione. Analiza zostala
przeprowadzona by zaprezentowa¢, w jaki sposob racjonalna zmiana w zalozeniach wyceny moze mie¢ wptyw
na warto§¢ zobowigzania z tytulu leasingu oraz warto$¢ aktywa z tytutu prawa do uzytkowania w momencie
poczatkowego ujecia.

wplyw zmiany stopy dyskontowej na wartos¢ zobowigzania finansowego

Srednia stopa .
z tytulu leasingu

dyskontowa na dzien 1 stycznia 2019 roku

zastosowana

w kalkulacji -2pp -1pp -0,5 pp +0,5 pp +1pp +2pp
6,94% 45.561 38.686 35.932 31.421 29.557 26.419

Oczekiwany wptyw MSSF 16 na skonsolidowane sprawozdanie finansowe powoduje wzrost aktywow o
33.530 tys. ztotych i wzrost zobowigzan o 33.530 tys. ztotych.
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5. Sprawozdawczo$¢ wedlug segmentow dziaktalnoS$ci
Segmenty operacyjne Grupy zostaly zdefiniowane jako spotki zalezne realizujgce poszczegdlne projekty
mieszkaniowe, ktore dla celdéw 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 dwodch konkretnych aktywow sprawozdanie wedlug segmentow
dziatalnos$ci sporzadzono w oparciu o rodzaj przychodu, jakim jest przychod z tytutu wynajmu nieruchomosci
inwestycyjnej. Metoda sprawozdawczos$ci wedlug segmentéw dziatalno$ci zaklada takze wyodrgbnienie typu
dziatalnos$ci — inwestycja we wspdlne przedsiewzigcia w ramach segmentu Warszawa.
W ocenie Zarzadu zidentyfikowane segmenty maja podobna charakterystyke ekonomiczng. Grupowanie
segmentow dla celow sprawozdawczych wedlug typu projektu w ramach poszczegodlnych lokalizacji
geograficznych wynika z faktu, ze to wlasnie lokalizacja projektu oraz typ projektu determinujg $Srednig marze
mozliwa do zrealizowania na projekcie oraz czynniki ryzyka zwigzane z danym projektem. Biorac pod uwage fakt,
iz proces budowy mieszkan i domoéw oraz charakterystyka klientéw kupujacych mieszkania i domy jest inna, dla
celéw sprawozdawczos$ci segmentéw 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 za rok
obrotowy zawieraja koszty siedziby Spotki, za§ aktywa nieprzypisane obejmuja przede wszystkim nieprzydzielone
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz aktywo i rezerwe z tytulu podatku dochodowego. Nieprzypisane
zobowigzania obejmujg 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 31 grudnia 2018
Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
Wspélne
przedsie
Mieszkania Domy  wzigcie Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa
segmentu 460.810  68.847 75727  8.743 65.217 - 109.219 - 72.028 - - (72.288)  788.303
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 16.818 - 16.818
Razemaktywa ~ 460.810  68.847 75727  8.743 65.217 - 109.219 - 72.028 - 16.818 (72.288)  805.121
Zobowiazania
segment 155.832  12.169 68.848 - 12.400 - 56.929 - 8.062 - - (68.848)  245.392
Zobowigzania
nieprzypisane - - - - - - - - - - 216.249 - 216.249
Razem
zobowigzania 155.832  12.169 68.848 - 12.400 - 56.929 - 8.062 - 216.249 (68.848)  461.641
W tysigcach zlotych Na dzien 31 grudnia 2017
Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
Wspélne
przedsie
Mieszkania Domy wzigcie  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa
segmentu 381.163 31572 94174 8743 91.267 - 70.139 - 84.344 - - (82.090)  679.312
Aktywa
nieprzypisane - - - - - - - - - - 26.487 - 26.487
Razemaktywa 381163 31572 94174  8.743 91.267 - 70.139 - 84.344 - 26.487 (82.090)  705.799
Zobowiazania
segment 104.079 443 76.928 - 20.492 - 7.879 - 18.690 - - (76.928)  151.583
Zobowigzania
nieprzypisane - - - - - - - - - - 212.204 - 212.204
Razem
zobowigzania 104.079 443 76.928 - 20.492 - 7.879 - 18.690 - 212.204 (76.928)  363.787
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5. Sprawozdawczos$¢ wedlug segmentow dziaklalnoS$ci
W tysigcach zlotych Na dzien 31 grudnia 2018
Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
‘Wspélne
przedsi¢
Mieszkanize Domy wziecie  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody 191.491 26.926 28.877 859 33.970 - 11.390 - 29.451 - - (28.877) 294.087
Wynik
segmentu 37.817 2.762 7.548 575 (4.726) - 2.582 - (1.040) - - (4.730) 40.788
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - - (17.423) - (17.423)
Wynik
dzialalno$ci
operacyjnej 37.817 2.762 7.548 575 (4.726) - 2.582 - (1.040) - (17.423) (4.730) 23.365
Przychody/(koszty)
finansowe netto 283 21 29 - (126) - (12) - (18) - (4.850) (29) (4.702)
Wynik przed
opodatkowaniem 38.100 2.783 7.577 575 (4.852) - 2.570 - (1.058) - (22.273) (4.759) 18.663
Podatek
dochodowy (3.592)
Zysk
netto okresu _ 15071
Wydatki
inwestycyjne - - - - - - - - - - 377 - 377
W tysigcach zlotych Na dzien 31 grudnia 2017
Uzgodnienie
Warszawa Poznan Wroclaw Szczecin Nieprzypisane z MSSF Razem
Wspélne
przedsie
Mieszkania  Domy wzigcie  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody 121.219 1.008 94.916 835 72.080 - 32.284 - 4.318 - - (94.916) 231.744
Wynik
segmentu 25.176 (84) 27.343 498 874 - 5.284 - (3.107) - - (16.032) 39.952
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - (19.197) (19.197)
Wynik
dzialalno$ci
operacyjnej 25.176 (84) 27.343 498 874 - 5.284 - (3.107) - (19.197) (16.032) 20.755
Koszty
finansowe netto 117 31 110 - (11) - 7 - (11) - (6.998) (110) (6.865)
Wynik przed
opodatkowaniem 25.293 (53) 27.453 498 863 - 5.291 - (3.118) - (26.195) (16.142) 13.890
Podatek
dochodowy (2.593)
Zysk netto
okresu 11.297
Wydatki
inwestycyjne - - - - - - 273 - - - 254 - 527
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6.

Nabycie projektu Nova Krolikarnia

W dniu 10 kwietnia 2018 roku Spotka nabyta czes¢ udziatdéw oraz pozyczek udzielonych spotkom
projektowym, ktore posiadaja 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 si¢ z 197 lokali mieszkalnych o
tacznej powierzchni 19.500 m?, w skfad ktorych na dzien transakcji wehodza projekty ukonczone zawierajace
53 lokale mieszkalne o tacznej powierzchni 4.950 m? 126 lokali w trakcie budowy o tacznej powierzchni
11.150 m? oraz 18 lokali o facznej powierzchni 3.400 m? ktore sa na etapie przygotowania projektu.

Z wymienionej powyzej kwoty 83,8 mln zlotych, kwota 70,8 miln ztotych zostata zaptacona przez Spotke na
rzecz GCH do 31 grudnia 2018 roku, natomiast 13 min zlotych zostanie zaptacone w kwietniu 2019 roku.
Kwota pozostata do zaptaty na 31 grudnia 2018 roku (13 min zlotych) zostala zaprezentowana w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej w pozycji ,,Zobowiazania z tytutu dostaw i ushug oraz
pozostate zobowigzania”.

Transakcja zostata zakwalifikowana jako transakcja przejecia aktywow. Rdznica pomigdzy ceng nabycia (w
tym rowniez kosztéw transakcji) a warto$cig aktywow netto projektu Nova Krolikarnia na dzien transakcji
zostala zaalokowana do pozycji zapaséw. Aktywa i pasywa projektu Nova Kroélikarnia na dzien przejecia

wynosity:

Na dzien
W tysigcach zlotych 10 kwietnia 2018 roku
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 475
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 983
Zapasy 136.336
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno$ci 2.130
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 17.035
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3.780
Aktywa razem 160.739
Pasywa
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 103
Zobowiazania 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

Ponizsza tabela przedstawia analiz¢ przeplywow pieni¢znych w zwigzku z nabyciem projektu Nova Kroélikarnia:

W tysigcach zlotych Do 31 grudnia 2018
Cze$¢ ceny nabycia zaptacona do 31 grudnia 2018 70.770
Koszty transakcji 1.100
Pomniejszono o: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w dniu transakcji (3.780)
Przeplywy pieniezne netto do 31 grudnia 2018 @ 68.090

(1) Z wylaczeniem wptywow ze spotek z projektu Nova Krolikarnia po 10 kwietnia 2018, ktore prezentowane sa w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z

Przeptywow Pieni¢znych w dzialalno$ci operacyjne;.
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6.

Przejecie projektu Nova Krélikarnia (cd.)

Od daty nabycia (10 kwietnia 2018 roku) projekt Nova Kroélikarnia wnidst 69,0 mln ztotych do przychodow oraz
8,9 min ztotych do zysku brutto Grupy.

Ponadto, Spotka oraz GCH zawarty umowy opcji kupna na taczng kwotg 78,9 min ztotych, w ramach ktorych
Spotce zostaly przyznane trzy opcje kupna umozliwiajace zakup udzialdéw w o$§miu innych spotkach celowych
projektu, bedacych wlascicielami nieruchomosci stanowiagcych dalsze etapy projektu Nova Krolikarnia, przy
czym ostatnia opcja kupna powinna zosta¢ zrealizowana najp6zniej w kwietniu 2020 roku. Transakcja pozwoli
Spotee na budowe 161 lokali o tacznej powierzchni uzytkowej 21.500 m?,

Pierwsza opcja kupna moze zostaé wykonana najpozniej do kwietnia 2019 roku, przy czym cena w kwocie 33,9
mln zlotych zostanie zaptacona w dwoch ratach; druga opcja kupna moze zosta¢ wykonana najp6zniej do
pazdziernika 2019 roku, przy czym cena w kwocie 35,1 mln zlotych zostanie zaptacona w dwoch ratach; trzecia
opcja kupna moze zosta¢ wykonana najpdzniej do kwietnia 2020, przy czym w kwocie 9,9 min zlotych 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 oplaty zostang obnizone
proporcjonalnie do zakresu, w jakim opcje zostang wykonane. Pakiet standardowych zabezpieczen takich jak
kredyty hipoteczne, zastawy udzialdéw oraz dobrowolne poddanie si¢ egzekucji zostaly ustanowienie na rzecz
GCH w celu zabezpieczenia zobowiazan Spotki, wynikajacej z umowy kupna-sprzedazy oraz umowy opcji
kupna. Ponadto Spotka uzgodnita z GCH, Ze bedzie nadal w catoéci zarzadzaé projektem Nova Kroélikarnia, w
tym rowniez etapami projektow, ktore sa zwigzane z opcjami kupna.

Przychody

Grupa jest aktywnym dewoloperem, sprzedajacym gléwnie mieszkania znajdujace si¢ w wielorodzinnych
budynkach mieszkalnych powstatych ramach projektéw nieruchomosciowych skierowanych do klientow
indywidualnych (lokal mieszkalny), i w ten sposob generuje wieckszo$¢ osigganych przychodow. Grupa
rozpoznaje przychody w momencie spelnienia zobowiazania do wykonania $wiadczenia. Zgodnie z polityka
Grupy, spelnienie wymogow nastepuje w momencie przekazania lokalu mieszkalnego klientowi na podstawie
protokotu zdawczo-odbiorczego podpisanego przez przedstawicieli Grupy oraz przez klienta, po wezesniejszym
sfinalizowaniu procesu budowlanego i wydaniu pozwolenia na uzytkowanie, pod warunkiem, ze cata kwota
wynikajgca z umowy sprzedazy zostala przez klienta optacona. Umowy z klientami nie zawierajg zmiennych
elementow wynagrodzenia. Zdaniem Grupy, umowy nie posiadajg istotnego elementu finansowania. W zwigzku
z takg charakterystykg zawieranych uméow, Grupa, co do zasady, nie wykazuje naleznosci lub innych aktywéw z
tytutu umoéw, z wyjatkiem kosztoéw doprowadzenia do zawarcia umowy, ktore skapitalizowano na Rozliczenia
miedzyokresowe. Zobowigzania z tytutu umow stanowia otrzymane zaliczki, i opisane sg szerzej w Nocie 32.

Tabela ponizej przedstawia podziat przychodoéw z tytutu projektow mieszkaniowych w podziale na projekty:

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych

Nova Kroélikarnia 1a - 1e 69.007 -
Miasto Moje | 56.520 -
Espresso I1-1V 60.469 57.291
Moko 25.557 41.061
Mtody Grunwald I-111 29.369 19.259
Panoramika Il & 111 29.452 4.319
Vitalia | 9.681 29.375
Chilli IV 4.204 1.269
Kamienica Jezyce 85 51.553
Pozostate ) 7.431 20.226
Przychody razem 291.775 224.353

(1) Pozostate przychody zwigzane sq ze sprzedazq 9 lokali, miejsc parkingowych i komorek lokatorskich ukonczonych w latach poprzednich oraz z przychodami z
tytutu najmu.

Przychody ze sprzedazy ustug zwigzane sa z przychodami z tytutu optat za ustugi zarzadzania §wiadczone dla

wspolnych przedsigwzig¢ (w 2017 roku zawieraly rowniez oplaty za ustugi zarzadzania projektem Nova

Krolikarnia). Przychody z tytulu sprzedazy ushug wyniosty 2.312 tys. ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia

2018 roku i 5.791 tys. ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku.
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8.

9.

10.

Koszt wlasny sprzedazy

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych
Nova Krolikarnia 1a - 1e 60.098 -
Miasto Moje | 43.046 -
Espresso I1-1V 47.344 47.327
Moko 18.042 28.111
Mtody Grunwald I-111 29.479 19.439
Panoramika Il & 111 29.415 4.250
Vitalia | 7.617 23.102
Chilli IV 3.907 1.173
Kamienica Jezyce 81 48.287
Pozostate projekty 6.431 17.442
Odpis aktualizujacy warto$¢ zapaséw i gruntdw przeznaczonych pod
zabudowe™ 2.937 3.314
Koszt wlasny sprzedazy razem 248.397 192.445
(1) Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 20.
Koszty sprzedazy i marketingu
Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych
Koszty reklamy 3.845 3.122
Koszty poérednictwa(l) - 1.339
Amortyzacja 585 494
Inne 672 729
Koszty sprzedazy i marketingu razem 5.102 5.684

(1) Koszty posrednictwa zostaly skapitalizowane w trakcie 2018 roku na Rozliczenia migdzyokresowe W skutek wdrozenia MSSF 15. Dodatkowe informacje

zostaly zawarte w Nocie 41.

Koszty administracyjne

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
w tysigcach zlotych Nota

Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow® 11 11.844 12.657
Uslugi obce 3.240 3.903
Optaty konsultingowe dla glownego akcjonariusza 840 840
Zuzycie materiatow i energii 627 560
Amortyzacja 436 471
Podatki i optaty 94 150
Pozostale 602 754
Koszty administracyjne razem 17.683 19.335

(1) Czesé kosztéw zwigzanych z premiami dla sprzedawcow w 2018 roku zostala skapitalizowana na Rozliczenia migdzyokresowe W skutek wdrozenia MSSF

15. Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 41.
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11. Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow
Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych Nota
Wynagrodzenia® 10.113 10.057
Plan motywacyjny powigzany z wynikami finansowymi®/® - 396
Plan motywacyjny — opcje - 341
Ubezpieczenia spoteczne oraz pozostate $wiadczenia na rzecz
pracownikow® 1.731 1.863
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz pracownikéw razem 11.844 12.657
Srednia liczba zatrudnionych 73 68

(1)  Plan motywacyjny powiqzany z wynikami finansowymi zawiera premig dla Dyrektora Sprzedazy i Marketingu, ktéora w 2018 roku zostala skapitalizowana na

Rozliczenia migdzyokresowe w Wyniku wdrozenia MSSF 15. Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 41.

(2)  Czesé kosztow zwigzanych z premiami dla sprzedawcéw w 2018 roku zostala skapitalizowana na Rozliczenia miedzyokresowe w wyniku wdrozenia MSSF 15.

Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 41.

12.  Pozostale koszty

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych

Koszty utrzymania niesprzedanych mieszkan 1.908 2.667
Koszty napraw gwarancyjnych 1.043 954
Koszty kar umownych i odszkodowan 23 61
Rozliczenie podatku VAT 301 335
Odpis aktualizujacy naleznosci 68 22
Koszty badan rynkowych dot. nowych projektow 6 96
Koszty przeniesienia siedziby Spotki 264 -
Pozostate 321 292
Pozostale koszty razem 3.934 4.427

13. Pozostale przychody

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych

Przychody z tytulu kar umownych i odszkodowan 464 112
Przychody z wynajmu niesprzedanych mieszkan 963 636
Zysk netto ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 24 5
Pozostate 125 59
Pozostale przychody razem 1.576 812
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14.  Przychody i koszty finansowe

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

Kwota Ujete w Sprawozdaniu z
W tysigcach ztotych Razem  skapitalizowana catkowitych dochodéw
Odsetki od udzielonych pozyczek 44 - 44
Odsetki od lokat bankowych 510 - 510
Pozostate przychody finansowe 184 - 184
Przychody finansowe 738 - 738
Odsetki od zobowigzan finansowych (11.572) 7.061 (4.511)
Prowizje i optaty (2.496) 1.690 (806)
Pozostate koszty finansowe (123) - (123)
Koszty finansowe (14.191) 8.751 (5.440)
Wynik operacji finansowych netto (13.453) 8.751 (4.702)
Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017

Kwota Ujete w Sprawozdaniu z
W tysigcach zlotych Razem  skapitalizowana caltkowitych dochodéw
Odsetki od udzielonych pozyczek 329 - 329
Odsetki od lokat bankowych 413 - 413
Pozostate przychody finansowe 117 - 117
Przychody finansowe 859 - 859
Odsetki od zobowigzan finansowych (12.075) 5.623 (6.452)
Prowizje i optaty (2.603) 1.564 (1.039)
Pozostale koszty finansowe (233) - (233)
Koszty finansowe (14.911) 7.187 (7.724)
Wynik operacji finansowych netto (14.052) 7.187 (6.865)
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15. Podatek dochodowy

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017

W tysigcach ztotych

Podatek dochodowy biezacy

Podatek dochodowy za biezacy okres 8.328 2.734
Korekta dotyczaca poprzedniego okresu (10) (66)
Biezacy podatek dochodowy razem 8.318 2.668

Podatek odroczony

Powstanie i odwrocenie r6znic przej$ciowych (7.110) (1.607)
Straty podatkowe wykorzystane/(rozpoznane) 2.384 1.532
Odroczony podatek dochodowy razem (4.726) (75)
Podatek dochodowy razem 3.592 2.593

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych

Zysk/(strata) netto za rok 15.071 11.297
Podatek dochodowy/(korzys¢ podatkowa) 3.592 2.593
Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem 18.663 13.890
Podatek dochodowy zgodnie ze stawkq obowiqzujgcq w Polsce (19%) 3.546 2.639
Efekt podatkowy:

Korekta dotyczaca poprzedniego okresu (10) (66)
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przychodow 816 92
Zmiana stanu nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku

odroczonego dotyczacego strat podatkowych w Polsce 122 @)
Zmiana stanu nierozpoznanego aktywa z tytutu podatku

odroczonego dotyczacego strat podatkowych w Holandii (597) 1.198
Korzysci podatkowe zwigzane z restrukturyzacja Grupy z lat

ubiegtych (1.930) (1.475)
Rozliczenie transakcji Nova Krolikarnia® 1.992 i
Pozostale roznice (347) 212
Podatek dochodowy wydatek za okres 3.592 2.593
Efektywna stopa podatkowa 19,25% 18,67%

(1) Efekt rozliczenia roznicy pomigdzy ceng nabycia (w tym rowniez kosztow transakcji) a wartoscig aktywow netto
projektu Nova Krolikarnia, w stosunku do ktdrego rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego nie byta
rozpoznana na bazie wyjatku w zakresie poczatkowego ujecia (MSR 12 par. 15(b)).
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16.

®

Rzeczowe aktywa trwale

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

Maszyny i
W tysigcach zlotych Samochody urzgdzenia Budynki Razem
Wartos¢ brutto
Saldo na dzien | stycznia 1.016 2.466 8.116 11.598
Nabycie projektu Nova Krélikarnia® - 475 - 475
Zwigkszenia 377 - - 377
Zmniejszenia (173) - - (173)
Saldo zamkniecia 1.220 2.941 8.116 12.277
Umorzenie oraz odpisy z tytulu trwalej
utraty wartoSci
Saldo na dzien 1 stycznia 625 1.275 1.529 3.429
Amortyzacja za okres 203 622 196 1.021
Zmniejszenia (159) - - (159)
Saldo zamkniegcia 669 1.897 1.725 4.291
Wartos¢ netto
Saldo na dzien 1 stycznia 391 1.191 6.587 8.169
Saldo zamkniegcia 551 1.044 6.391 7.986
Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 6.
Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 .

Maszyny i
W tysigcach zlotych Samochody urzadzenia Budynki Razem
Wartos¢ brutto
Saldo na dzien 1 stycznia 1.305 2.769 8.558 12.632
Zwickszenia 100 427 - 527
Zmniejszenia (389) (730) (442) (1.561)
Saldo zamknig¢cia 1.016 2.466 8.116 11.598
Umorzenie oraz odpisy z tytulu trwalej
utraty wartoSci
Saldo na dzien 1 stycznia 674 1511 1.624 3.809
Amortyzacja za okres 211 492 262 965
Zmniejszenia (260) (728) (357) (1.345)
Saldo zamkniecia 625 1.275 1.529 3.429
Wartos$¢ netto
Saldo na dzien | stycznia 631 1.258 6.934 8.823
Saldo zamkniegcia 391 1.191 6.587 8.169

Na dzien 31 grudnia 2018 roku i na dzien 31 grudnia 2017 roku Rzeczowe aktywa trwate 0 wartosci 5.575 tys.
ztotych i 5.747 tys. ztotych odpowiednio zostaty przeznaczone na zabezpieczenie obligacji serii R

Odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci

W latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2018 roku i dnia 31 grudnia 2017 roku Grupa nie dokonywata odpisow
z tytutu trwatej utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych.
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17.

Nieruchomosci inwestycyjne

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych

Saldo na dzien 1 stycznia 8.743 8.743
Sprzedaz - -
Zmiany warto$ci godziwe]j w ciggu roku - -
Saldo na dzien 31 grudnia, w tym: 8.743 8.743
Koszt nabycia 4.058 4.058
Korekta wartosci godziwej 4.685 4.685

Na dzien 31 grudnia 2018 nieruchomo$ci inwestycyjne obejmowaly nieruchomos$¢ utrzymywang w celu
czerpania dtugoterminowych korzysci z tytulu wynajmu oraz wzrostu wartosci, ktére jednoczesnie nie byly
zajmowane przez Grupe. Na nieruchomosci inwestycyjne sktadaty si¢ 2 obiekty zlokalizowane w Warszawie:

(1) grunt (przy ulicy Gwiazdzistej 71) oraz budynek biurowy o catkowitej powierzchni uzytkowej 1.318 m?
usytuowany na tym gruncie, wynajmowane osobom trzecim gléwnie na podstawie uméw najmu
zawartych na czas nieoznaczony z trzymiesigcznym okresem wypowiedzenia — (,,Bielany IP”),

(if)  jeden lokal komercyjny (przy Alei KEN 57 — w budynku Gemini I) o catkowitej tacznej powierzchni
uzytkowej 89 m? wynajmowany osobom trzecim na czas nieokreslony.

Nieruchomosci inwestycyjne zostalty wycenione w warto$ci godziwej na dzien 31 grudnia 2018 oraz na dzien
31 grudnia 2017 roku przez Zarzad. Nieruchomodci inwestycyjne zostaty takze wycenione przez niezaleznego
rzeczoznawce, posiadajgcego odpowiednie uprawnienia, na podstawie aktualnych cen z aktywnego rynku.
Obydwie wyceny daty poréwnywalne rezultaty.

Nieruchomos$¢ inwestycyjna na Bielanach (Bielany IP) zostala wyceniona metoda zdyskontowanych
przeptywow pieni¢znych przy zatozeniu rocznej stopy dyskontowej rownej 7,5% (w szeScioletnim okresie
objetym prognoza) oraz koncowej stopy kapitalizacji rownej 7,5%, miesi¢cznej stawki czynszu na poziomie 39
zlotych/m? oraz dhugoterminowego stanu pustostanéw réwnego 5,0%. Zatozenia na koniec roku 2018 byty
podobne jak na koniec roku 2017.

Zaktadajac wykorzystanie przy wycenie na dzien 31 grudnia 2018 roku stopy dyskontowej wyzszej o 100
punktow bazowych warto$¢ nieruchomosci bytaby o 12% nizsza (na dzien 31 grudnia 2017: 12% nizsza),
a kapitat Spotki przypadajacy akcjonariuszom spadiby 0 1,0 min ztotych (na dzien 31 grudnia 2017 roku o 1,0
min ztotych).

Trwajaca niestabilno$¢ rynkéw finansowych powoduje chwiejnos¢ 1 niepewnos$¢ S$wiatowych rynkow
kapitatlowych i rynkéw nieruchomosci. Niski poziom plynnosci na rynku nieruchomos$ci oraz znaczny spadek
liczby transakcji doprowadzity do trudnosci w ustaleniu odpowiedniego poziomu cen. W efekcie poziom cen
moze ulega¢ gwattownym zmianom w zwigzku z biezacymi warunkami rynkowymi.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 i dnia 31 grudnia 2017 przychody z wynajmu nieruchomos$ci
inwestycyjnych wyniosty 859 tysigcy ztotych i 835 tysigey ztotych, odpowiednio.

Nieruchomos¢ inwestycyjna jest obecnie wynajeta.

Nieruchomos¢ inwestycyjna stuzy jako zabezpieczenie obligacji serii R.
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18. Inwestycje we wspolne przedsiewziecie

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych

Udzielone pozyczki - 6.922
Udzial w warto$ci kapitatu wlasnego netto w ramach wspolnego przedsiewzigcia 3.439 5.162
Warto$¢ bilansowa inwestycji Spolki 3.439 12.084
Prezentowane jako pozyczka udzielona we wspolne przedsigwziecie(aktywa

obrotowe) - (6.922)
Inwestycja we wspolne przedsiewziecie 3.439 5.162

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspélnego przedsiewzigcia

Inwestycje w ramach wspélnego przedsiewzigcia obejmuja 50% udziatdw w  spolkach  wspdlnego
przedsiewzigcia Ronson IS sp. z 0.0. oraz Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k. (projekt City Link I i 1I). Obie inwestycje
zostaly stworzone w celu przygotowania oraz sprzedazy projektu mieszkaniowego. Inwestycje w ramach
wspolnego przedsigwzigecia wykazywane sg metoda praw wiasnosci.

Ponizsza tabela prezentuje zmiany udzialu w zysku/(stracie) w ramach wspdlnego przedsiewziccia.

Za rok zakonczony 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych
Bilans otwarcia 8.039 (3.272)

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspélnego przedsiewziecia

Wynik netto wspolnego przedsigwzigcia za dany rok 2.774 10.997
Kompensata wyniku netto w ramach wspdlnego przedsigwzigcia z tytutu

odsetek migdzy jednostkami powigzanymi 44 314
Udzial w zysku / (stracie) wspolnych przedsiewzie¢ w danym okresie 2.818 11.311
Dywidenda wyptacona (4.497) -
Saldo zamkniecia przed kompensata 6.360 8.039
Catkowity wynik netto w ramach inwestycji we wspdolnym przedsiewzigciu po

kompensacie z odsetkami od pozyczek migdzy jednostkami powiazanymi (2.921) (2.877)
Saldo zamknig¢cia 3.439 5.162

Podsumowane informacje finansowe dotyczace inwestycji w ramach wspdlnego przedsigwzigcia zostaly
zaprezentowane ponizej.

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych

Aktywa

Zapasy 62.624 60.268
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 915 20.428
Pozostate aktywa obrotowe 12.188 13.478
Zobowiazania

Pozyczki od udziatowcow (dtugoterminowe) - (13.839)
Zaliczki otrzymane (63.738) (58.276)
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe (5.110) (11.735)
Kapital wlasny 6.879 10.324
Udzial Spotki w aktywach netto 3.439 5.162
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18.

Inwestycje we wspolne przedsiewziecie (cd.)

Udzial w zysku/(stracie) w ramach wspolnego przedsiewziecia (cd.)
Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw w ramach wspdlnego przedsigwzigcia:

Dla roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 2017

W tysigcach zlotych
Przychody 28.877 94.916
Koszty sprzedazy (20.173) (66.266)
Zysk brutto 8.704 28.650
Koszty administracyjne'’) (2.656) (5.883)
Koszty sprzedazy i marketing (6) (240)
Pozostat przychody/(koszty) (476) (15)
Przychody finansowe 90 123
Koszty finansowe (105) (641)
Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem 5.551 21.994
Podatek dochodowy (3) -
Zysk netto (dzialalno$¢é kontynuowana) 5.548 21.994
Calkowite dochody w roku obrotowym (dzialalno$¢ kontynuowana) 5.548 21.994
Udzial Spotki w zysku/(stracie) 2.774 10.997

(1) W tym oplata za zarzqdzanie dla Grupy Ronson, ktéra wyniosta 1.982 tys. zlotych i 4.831 tys. zlotych odpowiednio w latach zakoriczonych 31 grudnia 2018
roku i 31 grudnia 2017 roku.

Pozyczki udzielone w ramach wspélnego przedsiewziecia

W ponizszej tabeli zaprezentowane s3 pozyczki udzielone w ramach wspdlnego przedsiewzigcia.

Za rok zakonczony 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych
Bilans otwarcia 4.044 19.922
Udzielone pozyczki - 1.000
Sptacone pozyczki (1.312) (17.137)
Naliczone odsetki 87 627
Odsetki zaptacone (5.696) (54)
Kompensata odsetek naliczonych od pozyczek udzielonych do
wspolnego przedsiewzigcia z wynikami JV (44) (314)
(2.921) 4.044
Razem naliczone odsetki skompensowane na koniec roku 2.921 2877
Bilans zamkniecia - 6.921

W trakcie roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku oraz w trakcie roku zakonczonego dnia 31 grudnia
2017 roku zmienne stopy oprocentowania udzielonych pozyczek to, odpowiednio, 6,6% i 6,5% (zmienne stopy
naliczane s3 w oparciu o najbardziej aktualne wysoko$ci odsetek naliczonych od kredytow budowlanych
udzielanych przez banki Grupie, powigkszone o 2% i aktualizowane na poczatku kazdego roku
kalendarzowego).
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19.

Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego

Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Aktywa oraz rezerwa z tytutu podatku odroczonego na poczatek oraz na koniec okresu obrotowego zostaty ujete

w odniesieniu do ponizszych pozycji:

Ujete w Saldo
Saldo otwarcia na Sprawozdaniu Nabycie zamknigcia na
dzien z calkowitych projektu Nova dzien
W tysigcach zlotych 1 stycznia 2018 dochodéw Krolikarnia 31 grudnia 2018
Aktywa z tytulu podatku odroczonego
Niewykorzystane straty podatkowe 3.673 (2.384) 769 2.058
Odsetki naliczone 1.848 500 - 2.348
Rezerwa na koszty okresu 454 19 304 777
Odpis aktualizujacy zapasy 1 grunty przeznaczone 2400 388 ) 2788
pod zabudowg
Pozostate 431 1.006 - 1.437
Aktywa z tytulu podatku odroczonego razem 8.806 (471) 1.073 9.408
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Rozm,ca miedzy podatkowa i bilansowa warto$cia 13.646 (4.318) 193 9521
Zapasow
Odsetki naliczone 1.066 (1.066) - -
_Wzrost warto$ci godziwej nieruchomosci 890 ) ) 890
inwestycyjnej
Pozostate 627 187 - 814
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego razem 16.229 (5.197) 193 11.225
Laczna zmiana podatku odroczonego
(patrz Nota 15) (4.726)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 8.806 9.408
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego 16.229 11.225
Kompensata aktywow z tytutu podatku
odroczonego i rezerwy z tytutu podatku (4.781) (3.877)
odroczonego na poziomie poszczegolnych spotek
Aktywa z tytulu podatku odroczonego
wykazane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu 4.025 5.531
Finansowym
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
wykazana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu 11.448 7.348

Finansowym
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19. Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego (cd.)
Ujete w
Saldo otwarcia Sprawozdaniu z Saldo zamkniecia
na dzien calkowitych na dzien

W tysigcach zlotych 1 stycznia 2017 dochodéw 31 grudnia 2017
Aktywa z tytulu podatku odroczonego
Niewykorzystane straty podatkowe 5.205 (1.532) 3.673
Odsetki naliczone 968 880 1.848
Rezerwa na koszty okresu 466 (12) 454
Zipl)lls :Vligualizujqcy zapasy 1 grunty przeznaczone pod 1.831 569 2400
Pozostate 431 431
Aktywa z tytulu podatku odroczonego razem 8.901 (95) 8.806
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
Roéznica migdzy podatkows i bilansowg warto$cig zapasow 13.888 (242) 13.646
Odsetki naliczone 968 98 1.066
Wzrost warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej 890 - 890
Pozostate 653 (26) 627
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego razem 16.399 (170) 16.229
L.aczna zmiana podatku odroczonego (patrz Nota 15) . (75)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 8.901 8.806
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 16.399 16.229
Kompensata aktywow z tytulu podatku odroczonego i
rezerwy z tytulu podatku odroczonego na poziomie (5.285) (4.781)
poszczegdlnych spolek
Aktywa z tytulu podatku odroczonego
wykazane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu 3.616 4.025
Finansowym
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego
wykazana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu 11.114 11.448

Finansowym

Realizacja aktywow z tytulu podatku odroczonego

Oceniajagc mozliwosci realizacji aktywow z tytutu podatku odroczonego, Zarzad bierze pod uwage czy jest
bardziej prawdopodobne niz nie, ze czg$¢ lub cato§¢ aktywow z tytutu podatku odroczonego zostanie
zrealizowana. Realizacja aktywoéw z tytulu podatku odroczonego jest uzalezniona od poziomu dochodéw do
opodatkowania osiggnietych w okresie, w ktorych te roznice przejSciowe beda mozliwe do odliczenia.
Dokonujgc oceny, Zarzad bierze pod uwage wykorzystanie rezerwy z tytulu podatku odroczonego,
prognozowane przyszte dochody do opodatkowania oraz strategic podatkowa. Aby w calosci zrealizowaé
aktywa z tytulu podatku odroczonego (przed dokonaniem kompensaty z rezerwa z tytutu podatku odroczonego),
Grupa powinna osiagna¢ dochéd podatkowy w wysokosci okolo 49.516 tysigcy zlotych. Bazujac na
historycznym poziomie dochodéw do opodatkowania oraz prognozach dotyczacych przysztych dochodow do
podatkowania w okresach, w ktorych aktywa z tytutu podatku odroczonego moga podlega¢ odliczeniu, Zarzad
Spotki wyraza przekonanie, ze osiagnigcie przez Grupe korzysci wynikajacych z realizacji aktywéw z tytulu
podatku odroczonego jest prawdopodobne. Warto$§¢ mozliwych do wykorzystania aktywow z tytutu podatku
odroczonego moze ulec zmniejszeniu w najblizszym czasie, jezeli warto§¢ szacowanych przysztych dochodéw
podlegajacych opodatkowaniu zostanie obnizona.

Straty podatkowe w Polsce moga zosta¢ rozliczone w okresie 5 kolejnych lat podatkowych po ich powstaniu,
przy czym w danym roku nie mozna odliczy¢ wigcej niz 50% strat z poszczegolnych wezesniejszych lat.
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19.

Aktywa oraz rezerwa z tytulu podatku odroczonego (cd.)

Straty podatkowe mozliwe do wykorzystania

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
Straty
Rozpoznane Nierozpoznane Straty Rozpoznane Nierozpoznane podatko
straty straty  podatkowe straty straty we
W tysigcach zlotych podatkowe podatkowe razem podatkowe podatkowe razem
Niewykorzystane straty za 2013 r. - - - - 611 611
Niewykorzystane straty za 2014 r. - 78 78 13.596 150 13.746
Niewykorzystane straty za 2015 r. 613 87 700 5.734 87 5.821
Niewykorzystane straty za 2016 r. 1.100 145 1.245 - 145 145
Niewykorzystane straty za 2017 r. 8.348 153 8.501 - 146 146
Niewykorzystane straty za 2018 r. 770 348 1.118
Razem niewykorzystane straty
podatkowe 10.831 811 11.642 19.330 1.139 20.469
Straty podatkowe mozliwe do wykorzystania wygasaja w nastgpujacych okresach:
Na dzien
W tysigcach zlotych 31 grudnia 2018
2019 -
2020 116
2021 209
2022 1.660
2023 73
Aktywo z tytulu podatku odroczonego wynikajace z niewykorzystanych strat podatkowych razem 2.058

Ruch na nierozpoznanym aktywie z tytulu odroczonego podatku dochodowego na stratach podatkowych
mozliwych do wykorzystania

Nierozpoznane aktywa z tytulu podatku odroczonego w Polsce:

Saldo na dzien Wygasle Saldo na dzien Wygasle Saldo na dzien

1 stycznia straty Zwigkszenia/ 31 grudnia straty = Zwigkszenia/ 31 grudnia

W tysigeach zlotych 2017 podatkowe (Realizacja) 2017 podatkowe (Realizacja) 2018
Straty podatkowe 797 (574) ) 216 (184) 122 154
Razem 797 (574) (7) 216 (184) 122 154

Nierozpoznane aktywa z tytulu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego sa ujmowane do wysokos$ci, w jakiej jest prawdopodobne, iz osiggnigty
zostanie dochdod do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacj¢ aktywa. Nierozpoznane aktywa z tytutu podatku
odroczonego odnosza si¢ gtownie do strat podatkowych, ktéorych wykorzystanie w okresie, w ktorym moga
zostaé rozliczone, jest mato prawdopodobne.

Do dnia 31 pazdziernika 2018 roku Spoétka miata swojg siedzibe w Holandii. Do tej daty Spotka sktadata swoje
deklaracje podatkowe u holenderskich organdéw podatkowych. Po przeniesieniu swojej siedziby do Polski,
wszystkie powstate we wczesniejszych latach straty podatkowe (holenderskie) nie beda mogly zostaé rozliczone
w przysztosci. Spotka nierozpoznata aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego od tych strat w
poprzednich latach.

Spoélka nie tworzy na poziomie skonsolidowanym pelnego aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
w kontekscie dokonanej restrukturyzacji, poniewaz jego realizacja jest niepewna. Warto$¢ catkowitego
nierozpoznanego aktywa z tytutlu podatku odroczonego na dzien 31 grudnia 2018 jest szacowana na
6.640 tysigcy ztotych (na dzien 31 grudnia 2017: 8.570 tysiecy ztotych).

Nierozpoznane rezerwy z tytulu podatku odroczonego

Nierozpoznane rezerwy z tytulu podatku odroczonego w odniesieniu do nabycia projektu Nova Kroélikarnia
(MSR 12 par. 15(b)) wynosza 3.346 tysigcy ztotych na dzien 31 grudnia 2018.
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20. Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018:

Zapasy

Przeniesione do

Projekt Nova gruntéw Przeniesione  Przeniesione

Bilans otwarcia Krolikarnia na  przeznaczonych do gruntéw na do wyrobow Na dzien 31 grudnia
W tysigcach zlotych 1 stycznia 2018 dzien przejecia®  pod zabudowe® sprzedai®® gotowych Zwigkszenia 2018 roku
Wydatki zwigzane z
zakupem gruntu 238.700 49.753 (41.515) (5.777) (32.782) 86.105 294.484
Koszty prac budowlanych 88.346 43.233 - - (104.869) 145.630 172.340
Koszty planowania i
uzyskiwania pozwolen 15.383 3.904 (1.446) (120) (2.757) 5.285 20.359
Koszty finansowania
zewnetrznego®® 39.842 252 (7.871) (401) (4.368) 8.751 36.205
Pozostate 3.244 1.351 (347) (117) (1.814) 2.455 4.772
Produkcja w toku 385.515 98.493 (51.179) (6.305) (146.590) 248.226 528.160

Przeniesione do

Rozpoznane w

Projekt Nova gruntow Przeniesione  Przeniesione Sprawozdaniu
Bilans otwarcia Krolikarnia na  przeznaczonych do gruntéw na do wyrobow z Calkowitych Na dziei 31 grudnia
W tysigcach zlotych 1 stycznia 2018 dzien przejecia®  pod zabudowe® sprzedaz gotowych Dochodéw 2018 roku
Wyroby gotowe 139.664 37.843 - - 146.590 (245.606) 78.491
Odpis aktualizujacy
rozpoznany w Sprawozdaniu z
Calkowitych Dochodéw
Przeniesione do
gruntéw Przeniesione
Bilans otwarcia przeznaczonych do gruntéw na Na dzien 31 grudnia
W tysigcach zlotych 1 stycznia 2018 pod zabudowe® sprzedaz Zwiekszenia  Wykorzystanie 2018 roku
Odpis aktualizujgcy (13.081) 4.952 - (2.937) 1.342 (9.724)
Razem zapasy wycenione
wedlug nizszej z dwéch
wartoS$ci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
netto mozliwej do
uzyskania 512.098 596.927

(1) Dodatkowe informacje zawarte w Nocie 6 - Nabycie projektu Nova Krélikarnia.

(2) Wzrost zwigzany gléwnie ze zmiang prezentacji gruntéw w Ursusie z Zaliczek na grunty na Zapasy, dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 21.

(3) Koszty zewngtrznego finansowania sq kapitalizowane na wartosci zapasow przy zastosowaniu Sredniej efektywnej stopy kapitalizacji w wysokosci 5,94%.

(4) Dnia 25 lutego 2019 roku jednostka zalezna od Spétki podpisala umowe sprzedazy nieruchomosci jednostce niepowigzanej. Cena za nieruchomosé

zlokalizowang we Wroclawiu przy ulicy Buforowej zostala ustalona na 6,5 min ztotych plus podatek VAT.

(5) Dodatkowe informacje zostaly zawarte w pozycji ,, Grunty przeznaczone pod zabudowe” ponizej.

Grunty przeznaczone pod zabudowe
Po analizie i dostosowaniu strategii Grupy i biznesplanu na najblizsze lata, Grupa zdecydowata si¢ na zmiang
polityki rachunkowosci w zakresie podziatu gruntéw w oparciu o cykl operacyjny na dlugo- i krotkoterminowe.
Grunty przeznaczone pod zabudowe o wartosci 46.227 tys. ztotych (po uwzglednieniu odpisu w wysokosci
4.952 tys. ziotych), dla ktérych w okresie 3 lat nie jest planowane rozpoczecie etapu budowy, zostaty
zakwalifikowane do aktywow trwatych.
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20.

Zapasy (cd.)

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017:

Przeniesione do

naleznosci z tytulu

dostaw i ushug

Przeniesione

Bilans otwarcia oraz pozostalych Sprzedaz do wyrobéw Bilans zamknigcia
W tysigcach zlotych 1 stycznia 2017 naleznoS$ci gruntéw gotowych Zwigkszenia 31 grudnia 2017
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

Przeniesione

Rozpoznane w
Sprawozdaniu z

Bilans otwarcia z produkcji w Calkowitych  Bilans zamknigcia
W tysigcach zlotych 1 stycznia 2017 toku Dochodéw 31 grudnia 2017
Wyroby gotowe 215.582 - - 113.435 (189.353) 139.664
Przeniesione do
nalezno$ci z Odpis aktualizujacy rozpoznany w
tytulu dostaw i Sprawozdaniu z Calkowitych Dochodéw
Bilans otwarcia ustug oraz Bilans zamknigcia 31
W tysigcach zlotych 1 stycznia 2017 pozostalych Zwiekszenia Wykorzystanie grudnia 2017
Odpis aktualizujgcy (12.502) 2.269 (3.314) 466 (13.081)
Razem zapasy wycenione
wedlug nizszej z dwoch
wartosci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
sprzedazy netto mozliwej do
uzyskania 574.098 512.098

OSZi nansowania zewnetrznego kapitalizowane s 0 zapasow wedaiug Sredniej efe wnej sto, apitalizacji 0, 0.
(1) Koszty fi i etrznego kapitali q do zapasow wedlug Sredniej efektywnej stopy kapitalizacji 6,13%

Odpis aktualizujacy warto$¢ zapaséw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe:

Zarzad ocenil wartos$¢ sprzedazy netto mozliwa do uzyskania zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe
1 pomniejszyl wycene bilansowa w przypadku, gdy warto$¢ netto mozliwa do uzyskania byla nizsza od kosztu
wytworzenia. W zwiazku z sytuacja na rynku nieruchomosci, na ktorym Grupa prowadzi dziatalnos¢, w latach
zakonczonych dnia 31 grudnia 2018 roku oraz dnia 31 grudnia 2017 roku, Grupa przeprowadzila analiz¢
zapasOw 1 gruntdw przeznaczonych pod zabudowe pod katem ich wyceny do warto$ci netto mozliwej do
uzyskania na podstawie najbardziej wiarygodnych dostepnych danych.

Grupa zbadata mozliwy odpis na kazdy projekt oddzielnie, biorgc pod uwage planowane zyski na projektach.
W wyniku tego przegladu Grupa dokonata odpisu z tytutu aktualizacji wyceny zapaséw 1 gruntow
przeznaczonych pod zabudowe w wysokosci 2.937 tys. ztotych na dzien 31 grudnia 2018 roku (odpis z tytutu
aktualizacji wyceny w wysokosci 4.394 tys. zlotych przy jednoczesnym odwrdceniu odpisu na jeden z
projektow Spotki w wysokosci 1.457 tys. ztotych), w porownaniu do 3.314 tysiecy ztotych na dzien 31 rudnia
2017 roku. Warto$¢ ta zostata ujeta jako czes$¢ kosztu whasnego sprzedazy w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z
Catkowitych Dochodow.
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20.

21.

22.

Zapasy (cd.)

Wycena zapaséw i gruntow przeznaczonych pod zabudowe jest nastepujaca:
Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych
W koszcie wytworzenia 504.852 373.600
W warto$ci sprzedazy netto mozliwej do uzyskania 138.302 138.498
Zapasy i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe
razem 643.154 512.098

Szczegoty dotyczace zobowigzan warunkowych w stosunku do generalnych wykonawcow z tytutu ustug
budowlanych opisano w Nocie 36.

Szczegoty dotyczace warto$ci bilansowej zapas6w gruntdow przeznaczonych pod zabudowg uzytych do
zabezpieczenia kredytow bankowych oraz obligacji serii R opisano w Nocie 28.

Zaliczki na grunty

W styczniu 2017 roku oraz lutym 2018 roku Spétka zawarta warunkowe umowy kupna-sprzedazy dotyczace
nabycia nieruchomosci potozonych w Warszawie, dzielnicy Ursus (zwanych dalej "Nieruchomo$ciami') oraz
umowy o wspotpracy. Nieruchomosci objete sa miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego, ktory
pozwala na realizacj¢ wielorodzinnych projektow mieszkaniowych sktadajacych sie z okoto 1.600 mieszkan.
Laczna cena nabycia nieruchomosci wraz z wartoscig pracy, ktdora musi zosta¢ wykonana, aby Spotka mogta
realizowaé projekty mieszkaniowe (taka praca jest odpowiedzialno$cia sprzedajacego) zostata ustalona na 81,8
mln ztotych plus podatek VAT. W przypadku trzech dziatek ostateczne indywidualne umowy zostaly ustalone i
zawarte w marcu 2018 roku. Umowa dotyczaca ostniej (czwartej) dziatki zostanie zawarta niep6zniej niz do 31
grudnia 2019 roku. Spotka otrzymata od sprzedawcy nieodwotalne pelnomocnictwo do wykonywania wszelkich
niezbednych czynnosci w celu realizacji projektu na ostatniej dziatce, w tym przeniesienia prawa uzytkowania
wieczystego, uzyskania wszystkich niezbednych pozwolen i wykonania czg$ci prac budowlanych.

W marcu 2018 roku Spéta wplacita ostatnig transze¢ ceny transakcyjnej w wysokosci 2,8 min ztotych. Laczna
cena zakupu wraz z powigzanymi kosztami w wysokosci 82,8 min zlotych zostata przeniesiona z Zaliczek na

grunty do Zapasow.

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i przedplaty

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
w tysigcach zlotych

Naleznosci z tytutu podatku od towaréw i ustug (VAT) 6.641 8.427
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug 3.252 2.398
Wadium® 1.437 .
Rozliczenia miedzyokresowe®® 3.363 879
Razem 14.693 11.704

(1) Dnia 27 czerwca 2018 roku jednostka zalezna od Spétki zlozyla najwyzszq oferte na zakup gruntu w dzielnicy Wola w postgpowaniu egzekucyjnym. Po
zlozeniu oferty postgpowanie egzekucyjne zawieszono i jak dotqd nie zostato zakonczone.

(2) Rozliczenia migdzyokresowe zawierajq kapitalizowane koszty w wyniku wdrozenia MSSF 15. Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 41.

W latach zakonczonych dnia 31 grudnia 2018 roku oraz dnia 31 grudnia 2017 roku Grupa odpisata
nieodzyskiwalne naleznos$ci ujgte w pozycji ,,naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci i
przedptaty” odpowiednio w kwotach: 68 tysigcy oraz 22 tysiecy ztotych.
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23.

24.

25.

Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe

Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe obejmuja wylacznie $rodki zdeponowane na rachunkach
powierniczych. Regulacje naktadaja na deweloperéw mieszkaniowych dziatajacych w Polsce obowigzek
utworzenia rachunku powierniczego dla klientow zakupujacych mieszkania w czasie trwania prac budowlanych.
Zgodnie z tymi regulacjami kwoty zaplacone przez klientow musza by¢ bezposrednio wptacane na rachunek
powierniczy, za$ deweloper jest upowazniony do ich wyplacenia po spetieniu okreslonych warunkow,
zwigzanych gléwnie z postgpem prac budowlanych lub w momencie przeniesienia wlasno$ci mieszkania na
rzecz klienta.

Dopoki pieniadze znajduja si¢ na rachunku powierniczym, Spoétka nie jest upowazniona do rozporzadzania
w zaden sposob srodkami pieni¢znymi ulokowanymi na tym rachunku.

Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pienigzne na rachunkach bankowych, $rodki pieniezne
w Kkasie oraz krétkoterminowe depozyty bankowe na zadanie. Srodki pieniezne na rachunkach bankowych
obejmuja depozyty typu overnight oraz krotkoterminowe depozyty z terminem wymagalnosci od jednego dnia
do trzech miesiecy.

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych oraz w kasie 34.641 43.020
Kroétkoterminowe depozyty 33.890 7.750
Srodki pienigzne 0 ograniczonej mozliwoéci dysponowania 32.297 14.090
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 100.828 64.860

Odsetki od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych naliczane s3 na podstawie zmiennej stopy
procentowej opartej na dziennej stopie depozytowej banku. Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia
2017 roku Grupa utrzymywata depozyty w kwotach odpowiednio 22.118 tysiecy ztotych oraz 31.646 tysiecy
ztotych, natomiast stopy oprocentowania tych depozytow zawieraly si¢ w przedziatach, odpowiednio: 0,85% -
1,10% oraz 1,10% - 1,30%.

Termin zapadalnosci krétkoterminowych depozytow wynosi od jednego dnia do trzech miesiecy i zalezy od
zapotrzebowania Grupy na $rodki pieni¢zne. Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku stopa
procentowa dla krotkoterminowych depozytow zawierata si¢ w przedziale, odpowiednio: 0,35% - 1,2% oraz
0,76% - 1,5%.

Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania stanowia zastaw na rzecz bankéw jako
zabezpieczenie kredytow z tytutu budowy.

Informacja na temat wartosci godziwej srodkow pieni¢znych i ich ekwiwalentow - patrz Nota 34.

Kapital whasny

Kapital akcyjny

Kapital docelowy Spotki sktada si¢ z 800.000.000 akcji o wartosci nominalnej 0,02 euro kazda. Liczba
wyemitowanych i pozostajacych w obiegu akcji zwyktych na dzien 31 grudnia 2018 wyniosta 164.010.813 (na
dzien 31 grudnia 2017: 164.010.813 wyemitowanych i pozostajacych w obiegu akcji). Liczba akcji
wyemitowanych i pozostajacych w obiegu jest rOwna liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy,
poniewaz nie zostaty wyemitowane przez Spotke akcje uprzywilejowane.

Nie wystepuja ograniczenia odnosnie wyptaty dywidendy, przyszte dywidendy moga by¢ uchwalane
i wyplacane.
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25.

26.

Kapital whasny (cd.)

Dywidenda

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 roku zostata wyptacona dywidenda z zyskow zatrzymanych w
wysokosci 9.841 tysigey zlotych, co stanowi 0,06 ztotych na akcje¢ zwykla. Wyplata nastgpita w dniu 4
pazdziernika 2018 roku. W roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku Spoétka wyptlacita §rodroczna dywidende
za rok obrotowy 2016 w kwocie 14.761 tysiecy ztotych, tj. w wysokosci 0,09 zI na jedng akcje (wyptacona w
dniu 23 marca 2017 roku). Roczna dywidenda za rok obrotowy 2016 w kwocie 16.401 tysigcy zlotych , tj. w
wysokosci 0,10 zt na jedna akcjg, zostata wyptacona 10 sierpnia 2017 roku.

Zarzad, zgodnie z przyjeta polityka dywidendowa, rozwazy zaproponowanie Walnemu Zgromadzeniu
Akcjonariuszy, ktore odbedzie si¢ w 2019 roku, mozliwos¢ wyplaty dywidendy za 2018 rok. Zarzad rozwazy
obecng i oczekiwang sytuacje finansowa, spodziewane wyniki operacyjne oraz przeptywy pieni¢zne biorac takze
pod uwage (i) analize kowenantow, (ii) przyszte mozliwosci sptaty zadtuzenia, (iii) potrzeby finansowe Spotki
pretendujacej do czotowki deweloperow w Polsce, (iv) zmienne warunki rynkowe.

Udzialy niekontrolujace
Zmiany dotyczace udziatow w zyskach mniejszosciowych udziatowcow w latach zakonczonych dnia 31 grudnia
2018 roku oraz dnia 31 grudnia 2017 roku zostaty zaprezentowane ponizej:

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
w tysigcach zlotych

Saldo otwarcia 4.123 2.290
Ca%kgwﬁy gysk (strata) przypadajacy/a udzialowcom 1573 1833
mniejszosciowym

Przejecie udzialéw mniejszosciowych @ (5.696) -
Saldo zamkniecia - 4.123

(1) Dnia 10 pazdziernika 2018 roku Grupa nabyla 18% udzialow w kapitale zakladowym oraz praw gloséw w spéice Ronson Espresso Sp. z 0.0. (dalej
., Espresso) od jej akcjonariuszy mniejszosciowych za lqczng kwote 3.762 tys. zlotych. W nastegpstwie tej transakcji Grupa stata sie jedynym udzialowcem w

Espresso. Wartos¢ ksiggowa udzialow mniejszosciowych na dzien nabycia wynosita 5.696 tys. zlotych.

Informacje finansowe dotyczace spotki Ronson Espresso Sp. z 0. 0.:

Na dzien 10 Na dzien 31
pazdziernika grudnia
2018 2017
W tysigcach ztotych
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate - 40
Zapasy 2.720 40.398
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 30.598 17.092
Pozostate aktywa obrotowe 2.328 3.029
Zobowiazania
Zaliczki otrzymane (597) (40.248)
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego,
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego (3.838) (1.362)
Pozostate zobowiazania krotkoterminowe (2.588) (5.122)
Kapital wlasny 28.623 13.827
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26. Udzialy niekontrolujace (cd.)

Sprawozdanie z Catkowitych Dochod6w dla spotki Ronson Espresso Sp. z 0.0:

Na dzien 10 Na dzien 31
pazdziernika grudnia
2018 2017

W tysigcach ztotych
Przychod 60.656 57.623
Koszt wlasny sprzedazy (42.479) (42.941)
Zysk brutto 18.177 14.682
Koszty administracyjne (588) (1.333)
Koszty sprzedazy i marketing (124) (528)
Pozostate przychody /(koszty) (393) (401)
Przychody finansowe 218 116
Koszty finansowe (28) (164)
Zysk /(strata) przed opodatkowaniem 17.262 12.372
Podatek dochodowy (2.467) (1.395)
Zysk /(strata) za rok (dzialalno$¢ kontynuowana) 14.795 10.977
Zysk /(strata) netto (dzialalno$é kontynuowana) 14,795 10.977

27. Zysk netto na jedna akcje

Podstawowy i rozwodniony zysk na akcje

Podstawowy zysk przypadajacy na jedng akcje jest obliczany poprzez podzielenie zysku/(strata) netto za dany
okres przez $rednig wazong liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym. Rozwodniony zysk przypadajacy
na jedng akcje¢ jest obliczany poprzez podzielenie zysku/(strata) netto przez sume rocznej §redniowazonej liczby
akcji zwyklych i $redniowazonej liczby akcji zwyktych, ktore zostalyby wyemitowane w celu wymiany
instrumentéw rozwadniajacych na akcje zwykte. W roku 2018 oraz 2017 takie instrumenty nie wystapity.

Sredniowazona liczba akcji zwyklych (podstawowa):

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgce; 13.498 9.464
Saldo na poczatek okresu 164.010.813 164.010.813
Sredniowazona liczba akcji zwyklych 164.010.813 164.010.813
Podstawowy zysk na akcje 0,082 0,058

Od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego nie
wystapity zadne transakcje zwigzane z akcjami Spotki.
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28. Zobowigzania z tytulu kredytéw i pozyczek

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych Nota

Obligacje 29 205.547 197.308
Zabezpieczone kredyty bankowe 30 37.687 13.920
Zobowigzania razem 243.234 211.228

Informacje na temat umownych warunkéw oprocentowanych pozyczek i kredytow zaciagnietych przez Grupe
zostaly przedstawione ponizej. Wiecej informacji na temat ekspozycji Grupy na ryzyko stopy procentowej -

patrz Nota 38.

Zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek na dzien 31 grudnia 2018 roku:

Nominalna stopa Rok Naliczone Oplaty i Warto$¢
W tysigcach ziotych Waluta procentowa zapadalnos$ci Kapital odsetki  prowizje bilansowa
Obligacje seria | PLN Wibor + 4,00% 2019 10.000 252 - 10.252
Obligacje seria J PLN Wibor + 3,60% 2019 15.500 167 (23) 15.644
Obligacje seria K PLN Wibor + 3,60% 2019 4.500 9 (10) 4.499
Obligacje seria M PLN Wibor + 3,65% 2020 10.000 191 (56) 10.135
Obligacje seria N PLN Wibor + 3,60% 2019 10.000 159 (43) 10.116
Obligacje seria O PLN Wibor + 3,50% 2019 10.000 122 (18) 10.104
Obligacje seria P PLN 5,25% 2020 10.000 62 (78) 9.984
Obligacje seria Q PLN Wibor + 3,50% 2020 15.000 336 (103) 15.233
Obligacje seria R PLN Wibor + 2,85% 2021 50.000 235 (454) 49.781
Obligacje seria S PLN Wibor + 3,40% 2021 20.000 34 (78) 19.956
Obligacje seria T PLN Wibor + 3,50% 2022 50.000 391 (548) 49.843
Razem (obligacje) 205.000 1.958 (1.411) 205.547
Kredyty bankowe PLN Wibor +2,6% 2019 7.584 - 13) 7571

Wibor +

Kredyty bankowe PLN 2,7% -3,3% 2020 30.462 55 (401) 30.116
Razem (kredyty bankowe) 38.046 55 (414) 37.687
Razem 243.046 2.013 (1.825)  243.234
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28. Zobowigzania z tytulu kredytéw i pozyczek (cd.)

Zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek na dzien 31 grudnia 2017 roku:

Nominalna stopa Rok Naliczone Oplaty i Warto$é
W tysigcach ztotych Waluta procentowa zapadalnosci Kapital odsetki prowizje bilansowa
Obligacje seria F PLN Wibor + 3,50% 2018 22.116 132 (54) 22.238
Obligacje seria H PLN Wibor + 4,25% 2018 5.000 31 (@) 5.027
Obligacje seria | PLN Wibor + 4,00% 2019 10.000 253 9) 10.244
Obligacje seria J PLN Wibor + 3,60% 2019 15.500 165 (101) 15.564
Obligacje seria K PLN Wibor + 3,60% 2019 4.500 9 (32) 4.477
Obligacje seria L PLN Wibor + 3,50% 2018 15.000 7 (53) 14.954
Obligacje seria M PLN Wibor + 3,65% 2020 10.000 191 (105) 10.086
Obligacje seria N PLN Wibor + 3,60% 2019 10.000 160 (105) 10.055
Obligacje seria O PLN Wibor + 3,50% 2019 10.000 122 (85) 10.037
Obligacje seria P PLN 5,25% 2020 10.000 62 (126) 9.936
Obligacje seria Q PLN Wibor + 3,50% 2020 15.000 338 (168) 15.170
Obligacje seria R PLN Wibor + 2,85% 2021 50.000 237 (643) 49.594
Obligacje seria S PLN Wibor + 3,40% 2021 20.000 35 (109) 19.926
Razem (obligacje) 197.116 1.742 (1.594)  197.308
Wibor +
Kredyty bankowe PLN 2,8% 2018 4.844 - (79) 4.765
Wibor +
Kredyty bankowe PLN 2,8% 2019 9.841 - (686) 9.155
Razem (kredyty bankowe) 14.685 - (765) 13.920
Razem 211.845 1.742 (2.359)  211.228
Warto$¢ bilansowa aktywow zabezpieczajgcych otrzymane kredyty bankowe oraz obligacje serii R:

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 267.117 250.184
Nieruchomosci inwestycyjne 8.743 8.743
Rzeczowe aktywa trwale 5.575 5.747
Warto$¢é bilansowa aktywow zabezpieczajacych 281.435 264.674
Razem kredyty i pozyczki 87.468 85.752
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29.

Obligacje

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji obligacji:

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017

W tysigcach zlotych
Bilans otwarcia 197.308 222.591
Wykup obligacji (42.160) (95.500)
Wptywy z emisji obligacji 50.000 70.000
Koszty emisji (654) (882)
Zamortyzowane koszty emisji 837 1.166
Naliczone odsetki 10.958 11.281
Odsetki sptacone (10.742) (11.348)
Bilans zamkniecia 205.547 197.308

Bilans zamkniecia obejmuje:

Zobowiazania krotkoterminowe 51.864 43.791
Zobowiazania dlugoterminowe 153.683 153.517
Bilans zamkniecia 205.547 197.308

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 Spotka wyemitowata 50.000 obligacji serii T (o tacznej wartosci
nominalnej 50.000 tysiecy ztotych).

Na dzien 31 grudnia 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku wszystkie kowenanty dla obligacji byty spetnione.
Seria I:

23 stycznia 2015 roku Spotka wyemitowata 100.000 obligacji serii I o nominalnej wartosci 10.000 tysiecy
ztotych. Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 100 ztotych i jest rowna jej warto$ci emisyjnej. Obligacje
serii | zostalty wykupione w dniu 25 stycznia 2019 roku. Na oprocentowanie obligacji sktadaeg si¢ 6-miesigczny
WIBOR powiekszony o marze w wysokosci 4,00%. Odsetki byly ptatne co p6t roku w styczniu i lipcu az do
terminu wykupu.

Obligacje serii | nie byly zabezpieczone.

Seria J:

21 kwietnia 2015 roku Spoétka wyemitowata 15.500 obligacji serii J o nominalnej wartosci 15.500 tysigcy
ztotych. Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna jej wartosci emisyjnej. Obligacje
serii J powinny zosta¢ wykupione w dniu 19 kwietnia 2019 roku. Na oprocentowanie obligacji sktada si¢ 6-
miesigczny WIBOR powickszony o marzg w wysokos$ci 3,6%. Odsetki sa ptatne co pdt roku w kwietniu i
pazdzierniku az do terminu wykupu.

Zasady i warunki emisji obligacji uwzgledniaja prowizje dotyczaca wczesniejszego wykupu na zgdanie
obligatariusza przed 19 kwietnia 2019 roku, w przypadku zaistnienia okre$lonych zdarzen obejmujacych wiele
obowigzkow i ograniczen majacych zastosowanie do Spotki, w tym obowigzek utrzymania wskaznikow
finansowych na okre$lonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi.
Obligacje serii J sa niezabezpieczone.
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29.

Obligacje (cd.)
Seria K:

18 czerwca 2015 roku Spoétka wyemitowata 45.000 obligacji serii K o nominalnej wartosci 4.500 tysiecy
ztotych. Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 100 ztotych i jest rOwna jej wartosci emisyjnej. Obligacje
serii K powinny zosta¢ wykupione w dniu 18 czerwca 2019 roku. Na oprocentowanie obligacji sktada si¢ 6-
miesigczny WIBOR powigkszony o marz¢ w wysokosci 3,6%. Odsetki sa ptatne co pét roku w czerwcu i
grudniu az do terminu wykupu.

Zasady i warunki emisji obligacji uwzgledniaja prowizj¢ dotyczaca wczesniejszego wykupu na zadanie
obligatariusza przed 18 czerwca 2019 roku, w przypadku zaistnienia okreslonych zdarzen obejmujacych wiele
obowigzkéw 1 ograniczen majacych zastosowanie do Spétki, w tym obowiagzek utrzymania wskaznikéw
finansowych na okreslonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi.
Obligacje serii K sa niezabezpieczone.

Seria M:

25 lutego 2016 roku Spoétka wyemitowala 10.000 obligacji serii M o nominalnej warto$ci 10.000 tysiecy
ztotych. Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna jej warto$ci emisyjnej. Obligacje
serii M powinny zosta¢ wykupione w dniu 25 Iutego 2020 roku. Na oprocentowanie obligacji sktada si¢ 6-
miesicczny WIBOR powigkszony o marz¢ w wysokosci 3,65%. Odsetki sg ptatne co poét roku, w lutym i
sierpniu, az do terminu wykupu.

Warunki i zasady emisji obligacji serii M uwzgledniajg prowizje dotyczaca wezesniejszego wykupu na zadanie
obligatariusza przed dniem 25 lutego 2020 roku, w przypadku zaistnienia okreslonych zdarzen obejmujacych
wiele obowigzkéw i1 ograniczen majacych zastosowanie do Spotki, w tym obowigzek utrzymania wskaznikow
finansowych na okreslonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi.
Obligacje serii M sa niezabezpieczone.

Seria N:

17 marca 2016 roku Spotka wyemitowata 10.000 obligacji serii N o nominalnej warto$ci 10.000 tysigcy ztotych.
Nominalna wartos¢ jednej obligacji wynosi 1.000 zlotych i jest rowna jej wartosci emisyjnej. Obligacje serii N
powinny zosta¢ wykupione w dniu 14 wrzes$nia 2019 roku. Na oprocentowanie sktada si¢ 6-miesigczny WIBOR
powiekszony o marze w wysoko$ci 3,60%. Odsetki sg ptatne co pot roku, w marcu i wrzeéniu, az do terminu
wykupu.

Warunki i zasady emisji obligacji serii N uwzgledniajg prowizje dotyczaca wezesniejszego wykupu na zadanie
obligatariusza przed dniem 14 wrze$nia 2019 roku, w przypadku zaistnienia okreslonych zdarzen obejmujacych
wiele obowiazkow 1 ograniczen majacych zastosowanie do Spotki, w tym obowiazek utrzymania wskaznikow
finansowych na okre$lonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi.
Obligacje serii N sg niezabezpieczone.

Seria O:

8 kwietnia 2016 roku, Spdétka wyemitowata 10.000 obligacji serii O o nominalnej wartosci 10.000 tysiecy
ztotych. Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna jej wartosci emisyjnej. Obligacje
serii O powinny zosta¢ wykupione w dniu 8 kwietnia 2019 roku. Na oprocentowanie sktada sie¢ 6-miesieczny
WIBOR powigkszony o marze w wysokosci 3,50%. Odsetki sg ptatne co pot roku, w kwietniu i pazdzierniku, az
do terminu wykupu.

Warunki emisji obligacji serii O uwzgledniaja prowizj¢ dotyczaca wczesniejszego wykupu na zadanie
obligatariusza przed dniem 8 kwietnia 2019 roku, w przypadku zaistnienia okreslonych zdarzen obejmujacych
wiele obowiazkow 1 ograniczen majgcych zastosowanie do Spotki, w tym obowigzek utrzymania wskaznikow
finansowych na okre$lonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi.
Obligacje serii O sa niezabezpieczone.
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29.

Obligacje (cd.)
Seria P:

18 sierpnia 2016 roku, Spotka wyemitowata 10.000 obligacji serii P o nominalnej wartosci 10.000 tysiecy
ztotych. Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna jej warto$ci emisyjnej. Obligacje
serii P powinny zosta¢ wykupione w dniu 18 sierpnia 2020 roku. Oprocentowanie obligacji jest state i wynosi
5,25% rocznie. Odsetki sg ptatne co kwartatl, w lutym, maju, sierpniu i listopadzie, az do terminu wykupu.
Warunki emisji obligacji serii P uwzgledniajg prowizje dotyczaca wczesniejszego wykupu na zadanie
obligatariusza przed dniem 18 sierpnia 2020 roku, w przypadku zaistnienia okre$lonych zdarzen obejmujacych
wiele obowiazkdéw i ograniczen majgcych zastosowanie do Spotki, w tym obowiazek utrzymania wskaznikow
finansowych na okre§lonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi.
Obligacje serii P sg niezabezpieczone.

Seria Q:

29 lipca 2016 roku, Spotka wyemitowata 15.000 obligacji serii Q o nominalnej wartosci 15.000 tysigcy ztotych.
Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna jej wartosci emisyjnej. Obligacje serii Q
powinny zosta¢ wykupione w dniu 29 lipca 2020 roku. Na oprocentowanie sktada si¢ 6-miesieczny WIBOR
powickszony o marz¢ w wysokosci 3,50%. Odsetki sa ptatne co pot roku, w lipcu i styczniu, az do terminu
wykupu.

Warunki emisji obligacji serii Q przewiduja ponadto postanowienia dotyczace wczesniejszego wykupu obligacji
na zadanie obligatariuszy przed dniem 29 lipca 2020 roku, w przypadku zaistnienia okreslonych zdarzen
obejmujacych wiele obowigzkow i ograniczen majacych zastosowanie do Spotki, w tym obowigzek utrzymania
wskaznikow finansowych na okreslonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami
powigzanymi.

Obligacje serii Q sa niezabezpieczone.

Seria R:

24 maja 2017 roku Spétka wyemitowata 50.000 obligacji serii R o warto$ci nominalnej 50.000 tysiecy ztotych.
Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna jej wartosci emisyjnej. Obligacje serii R
powinny zosta¢ wykupione w dniu 24 maja 2021 roku. Obligacje sa oprocentowane wedlug zmiennej stopy
procentowej w oparciu 0 6-miesieczny WIBOR powigkszony o marze 2,85%. Odsetki sg platne co p6t roku, w
maju i listopadzie, az do terminu wykupu.

Warunki emisji obligacji serii R przewiduja ponadto postanowienia dotyczace wczesniejszego wykupu obligacji
na zadanie obligatariuszy przed dniem 24 maja 2021 roku, w przypadku zaistnienia okre$lonych zdarzen
obejmujacych szereg zobowiazan i ograniczen majacych zastosowanie do Spotki, w tym obowiazek utrzymania
wskaznikow finansowych na okreslonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami
powigzanymi.

Obligacje serii R sa zabezpieczone hipoteka ustanowiong przez podmioty zalezne od Spéiki do kwoty 75.000
tysiecy zlotych.

Seria S:

19 czerwca 2017 roku Spotka wyemitowata 20.000 obligacji serii S o nominalnej warto$ci 20.000 tysigcy
zlotych. Nominalna warto$¢ jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rOwna jej warto$ci emisyjnej. Obligacje
serii S powinny zosta¢ wykupione w dniu 19 czerwca 2021 roku. Obligacje sa oprocentowane wedlug zmiennej
stopy procentowej w oparciu 0 6-miesieczny WIBOR powiekszony o marze 3,40%. Odsetki sg ptatne co pét
roku, w czerwcu i grudniu, az do terminu wykupu.

Warunki emisji obligacji S przewiduja ponadto postanowienia dotyczace wczesniejszego wykupu obligacji na
Zadanie obligatariuszy przed dniem 19 czerwca 2021 roku, przypadku zaistnienia okre$lonych zdarzen
obejmujacych szereg zobowigzan i ograniczen majacych zastosowanie do Spotki, w tym obowiazek utrzymania
wskaznikow finansowych na okreslonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami
powigzanymi. Obligacje serii S nie sa zabezpieczone i nie beda notowane.
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29.

Obligacje (cd.)
SeriaT:

9 maja 2018 roku Spotka wyemitowata 50.000 obligacji serii T o lacznej warto$ci nominalnej 50.000 tysiccy
ztotych. Warto$¢ 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 szesciomiesigcznych powigkszonej o marze w wysokos$ci
3,50%. Odsetki sa ptatne co p6t roku, w maju i listopadzie, az do terminu wykupu.

Warunki emisji obligacji T przewiduja ponadto postanowienia dotyczace wczesniejszego wykupu obligacji na
zadanie obligatariuszy przed dniem 9 maja 2022 roku, przypadku zaistnienia okreslonych zdarzen obejmujacych
szereg zobowigzan i ograniczen majacych zastosowanie do Spotki, w tym obowigzek utrzymania wskaznikow
finansowych na okre§lonym poziomie oraz ograniczenia dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi.
Obligacje serii T nie sa zabezpieczone.

Obligacje splacone w ciggu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 roku:

W lutym 2018 roku Spotka sptacita wszystkie wymagalne 5.000 obligacji serii H o tacznej warto$ci nominalnej
5.000 tysiecy ztotych. Po tych splatach taczna liczba pozostatych obligacji serii H wyniosta zero.

W maju 2018 roku Spotka splacita wszystkie wymagalne 221.600 obligacji serii F o tacznej wartosci nominalnej
22.160 tysiecy ztotych. Po tych sptatach taczna liczba pozostatych obligacji serii F wyniosta zero.

W grudniu 2018 roku Spotka splacita wszystkie wymagalne 15.000 obligacji serii L o tacznej wartosci
nominalnej 15.000 ztotych. Po tych sptatach taczna liczba pozostatych obligacji serii L wyniosta zero.

Warunki dotyczace wskaznikéow finansowych dla serii:
Serie 1,J,K,M,N,O,PiQ:

Na podstawie warunkéw dotyczacych emisji obligacji serii I, J, K, M, N, O, P oraz Q w kazdym okresie
sprawozdawczym Spotka powinna testowa¢ wskaznik stosunku zadtuzenia netto do kapitatéw wilasnych (dalej
»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
wzorow okreslonych ponizej:

Diug netto — oznacza taczng skonsolidowang warto$¢ bilansowg wszystkich oprocentowanych zobowigzan (jak
rowniez udzielonych gwarancji) pomniejszong o skonsolidowana warto$¢ $rodkow pienigznych i ekwiwalentow
$rodkow pienigznych oraz $rodki pieni¢zne zaplacone przez klientdw Spoiki, zablokowane tymczasowo na
rachunkach powierniczych dotyczacych projektow bedacych w trakcie budowy (prezentowanych w
skonsolidowanym bilansie Spétki w pozycji Inne krétkoterminowe aktywa finansowe).

Kapital — oznacza skonsolidowang warto$¢ bilansowa kapitatow wiasnych ogotem.

Data badania— oznacza ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego.

Tabela przedstawiajaca wskaznik zadtuzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 31 grudnia 2018
W tysigcach ztotych (PLN)

Dtug netto 133.885
Kapitat 343.480
‘Wskaznik zadluzenia netto 39,0%
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29.

Obligacje (cd.)

Warunki dotyczace wskaznikow finansowych dla serii (cd.):
SerieRi S:

Na podstawie warunkéw dotyczacych emisji obligacji serii R oraz S w kazdym okresie sprawozdawczym Spotka
powinna testowaé wskaznik stosunku zadtuzenia netto do kapitaldéw wiasnych (dalej ,,wskaznik” lub ,,wskaznik
zadtuzenia netto”). Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% w dniu badania.

Wskaznik zadluzenia netto nie jest miara okreslong przez standardy rachunkowosci i jest obliczany wedlug
wzorow okreslonych ponizej:

Dlug netto — oznacza taczng skonsolidowang warto$¢ bilansowa wszystkich oprocentowanych zobowigzan (jak
réwniez udzielonych gwarancji) pomniejszong o skonsolidowang wartos¢ srodkow pieni¢znych i ekwiwalentow
srodkow pienigznych oraz $rodki pieni¢zne zaptacone przez klientow Spotki, zablokowane tymczasowo na
rachunkach powierniczych dotyczacych projektow bedacych w trakcie budowy (prezentowanych w
skonsolidowanym bilansie Spotki w pozycji inne krotkoterminowe aktywa finansowe, do limitu 40 min ztotych).
Kapital — oznacza warto$¢ bilansowa skonsolidowanego kapitatu wlasnego Grupy w rozumieniu pozycji
»Kapital przypadajacy akcjonariuszom posiadajagcym kontrole" pomniejszong o warto$¢ aktywow
nieposiadajacych formy materialnej (z wylaczeniem aktywow finansowych i naleznosdci), w tym w
szczegolnosci: o (i) aktywa niematerialne i prawne, warto$¢ firmy (goodwill) oraz o (ii) aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego pomniejszone o warto$¢ rezerw z tytulu odroczonego podatku
dochodowego, jednak przy zatozeniu ze saldo tych dwoch wartosci ma warto$¢ dodatnig. W przypadku gdy
saldo aktywow i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest ujemna, korekta opisana w punkcie (ii)
powyzej wynosi zero.

Data badania — oznacza ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego.

Tabela przedstawiajaca wskaznik zadtuzenia netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 31 grudnia 2018
W tysigcach ztotych (PLN)

Dlug netto 133.885
Kapitat 343.480
Wskaznik zadluzenia netto 39,0%
Seria S

Oproécz powyzszego, na podstawie warunkow obligacji S, w kazdym okresie sprawozdawczym Spdtka powinna
sprawdza¢ wskaznik dtugu netto do zapasow (dalej "wskaznik dtugu netto do zapasow"). Wskaznik nie powinien
przekroczy¢ 60% w dniu badania.

Wskaznik dlugu netto do zapasow nie jest miarg okreslong przez standardy rachunkowosci i jest obliczany
wedtug wzorow okreslonych ponizej:

Dlug netto — oznacza taczna skonsolidowang warto§¢ bilansowa wszystkich oprocentowanych zobowigzan
pomniejszong o skonsolidowang warto$¢ srodkoéw pienigeznych i srodkéw pienieznych zablokowanych czasowo
na rachunkach powierniczych dotyczgcych projektow bedacych w trakcie budowy (prezentowanych
w skonsolidowanym bilansie Spétki w pozycji inne krotkoterminowe aktywa finansowe, do limitu 40 min
ztotych).

Zapasy — oznacza skonsolidowang warto$¢ bilansowg zapaséw pomniejszong o zaliczki otrzymane od klientéw
( w tym Grunty przeznacze pod zabudowg).

Data badania — oznacza ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego.
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Obligacje (cd.)
Warunki dotyczace wskaznikéw finansowych dla serii (cd.):

Tabela przedstawiajaca wskaznik dtugu netto do zapaséw na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 31 grudnia 2018
W tysigcach ztotych (PLN)

Dhug netto 133.885
Zapasy (w tym Grunty przeznacze pod zabudowe)* 490.702
Wskaznik zadluzenia netto 27,3%

*Po analizie i dostosowaniu strategii Grupy i biznesplanu na najblizsze lata, Grupa zdecydowata si¢ na zmiang polityki rachunkowosci w zakresie podziatu
gruntow w oparciu o cykl operacyjny na dtugo- i krotkoterminowe Grunty przeznaczone pod zabudowe o wartosci 46.227 tys. zlotych dla ktorych w okresie 3 lat

nie jest planowane rozpoczecie etapu budowy, zostaly zakwalifikowane do aktywow trwalych.

Seria T

Na podstawie warunkoéw dotyczacych emisji obligacji serii T w kazdym okresie sprawozdawczym Spotka
powinna testowaé wskaznik stosunku zadtuzenia netto do kapitatow wiasnych (dalej ,,wskaznik” lub ,,wskaznik
zadhuzenia netto”). Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% w dniu badania.

Wskaznik zadluzenia netto nie jest miarg okreslong przez standardy rachunkowosci i jest obliczany wedtug
wzordéw okreslonych ponize;j:

Dlug netto — oznacza taczna skonsolidowang warto§¢ bilansowa wszystkich oprocentowanych zobowigzan (jak
réwniez udzielonych gwarancji) pomniejszong o skonsolidowang warto$¢ srodkoéw pienig¢znych i ekwiwalentow
srodkow pienieznych oraz $rodki pieni¢zne zaplacone 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).

Kapital — oznacza skonsolidowang warto$¢ bilansowa kapitatdw wiasnych przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujace;.

Data badania — oznacza ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego.

Tabela przedstawiajaca wskaznik dtugu netto do zapaséw na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 31 grudnia 2018
W tysigcach ztotych (PLN)

Dhug netto 133.885
Kapitat 343.480
Wskaznik zadluzenia netto 39,0%

Pozostale kowenanty:

SeriaR,Si T:

Na podstawie warunkéw dotyczacych emisji obligacji serii R, S oraz T transakcje z jednostkami powigzanymi
(w tym z akcjonariuszami Spotki posiadajacymi ponad 25 procent akcji Spotki (w rozumieniu MSR 24) lub z
podmiotami powigzanymi (w tym z podmiotami kontrolujacymi acznie lub samodzielnie, w sposob posredni i
bezposredni, Spotke) lub z zaleznymi od nich podmiotami spoza Grupy) nie mogg przekroczy¢ kwoty 1,0 min
ztotych w ciggu zadnego roku kalendarzowego.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 roku, oplaty za ustugi doradcze zwigzane z A. Luzon Group
wyniosty 840 tysigcy ztotych.
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30.

Zabezpieczone kredyty bankowe

Ponizsza tabela przedstawia ruchy na zabezpieczonych kredytach bankowych:

Za rok zakonczony 31 grudnia 2018 2017

W tysigcach zlotych
Saldo otwarcia 13.920 1.941
Otrzymane kredyty bankowe 85.168 76.077
Sptaty kredytow bankowych (61.805) (64.071)
Optaty bankowe (543) (792)
Rozliczenie optat bankowych 893 783
Odsetki naliczone/zaptacone netto 54 (18)
Saldo zamkniegcia 37.687 13.920

Saldo zamknig¢cia. w tym:

Zobowiazania krotkoterminowe 7.626 4.765
Zobowigzania dtugoterminowe 30.061 9.155
Saldo zamkniecia 37.687 13.920

Szczegdtowe informacije dotyczace niewykorzystanych oraz nowych kredytow bankowych ujeto odpowiednio w
Nocie 37 oraz w Nocie 42.

Kowenanty dotyczace zabezpieczonych kredytéw bankowych:

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku Spotka nie naruszyta zadnego kowenantu
dotyczacego kredytow, co narazitby Spotke na ryzyko obowiazkowej i natychmiastowej splaty kredytow.

Ustanowiono nastepujgce zabezpieczenia dla kredytéw bankowych:

e Hipoteki zwykte oraz hipoteki kaucyjne na zapasach, patrz Nota 20;

e  Zastaw na rachunku bankowym zaprezentowany w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej
jako $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty (Srodki o ograniczonej mozliwosci dysponowania) patrz Nota 24;

e  Cesja wierzytelnosci wynikajacych z umoéw ubezpieczeniowych i z umow z klientami;

o  Umowa podporzadkowania pozyczek od jednostek powigzanych;

e  Weksle "in blanco" z deklaracja wekslowa do wysokosci kwoty pozyczki wraz z odsetkami wystawione
przez poszczegodlne spotki Grupy;

e Zaliczki na wyplate dywidendy przez pozyczkobiorcg do momentu pelnej splaty zadluzenia sa
niedozwolone.
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31.

32.

Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale zobowiazania

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 20.927 18.792
Zobowigzania z tytulu nabycia projektu Nova Krolikarnia @ 13.000 -
Rozliczenia mi¢dzyokresowe kosztow - bierne 16.183 14.054
Gwarancje na roboty budowlane 1.640 1.844
Podatek od towarow i ustug (VAT) i inne zobowigzania 1395 2043
podatkowe

Pozostate zobowigzania 862 913
Zaliczka za grunty przeznaczone na sprzedaz 650 -
Razem 54.587 37.646

(1) Zobowigzania zwigzane z nabyciem projektu Nova Krolikarnia. Dodatkowe informacje zostaly zawarte w Nocie 6.

(2) W dniu 25 lutego 2019 roku jednostka zalezna od Spotki zawarta umowe sprzedazy nieruchomosci zlokalizowanej we Wroctawiu przy

ul. Buforowej. Cena sprzedazy zostata ustalona na kwotg 6,5 miliona ztotych powigkszong o podatek VAT.

Zobowigzania handlowe oraz pozostate nie sg oprocentowane i zwykle reguluje si¢ je w ciggu 30 dni.

Zaliczki otrzymane

Zaliczki otrzymane obejmuja zaliczki wptacone przez klientow na poczet budowy mieszkan (odroczone

przychody) i dotycza nastepujacych projektow:

Nabycie Przychody Zaliczki Na dzien 31
Na dzien 31  projektu Nova rozpoznanew  otrzymane w grudnia 2018
grudnia 2017 Krdélikarnia 2018 roku 2018 roku roku

W tysigcach ztotych
City Link 111 7.050 - - 41.166 48.216
Nova Kroélikarnia project - 62.180 (69.007) 48.167 41.340
Vitalia | 2.001 - (9.681) 7.959 279
Vitalia Il 107 - - 11.489 11.596
Miasto Moje | 18.454 - (56.520) 39.369 1.303
Miasto Moje 11 203 - - 27.335 27.538
Miasto Marina 1.178 - - 9.065 10.243
Panoramika Il & 111 15.928 - (29.452) 13.603 79
Panoramika IV - - - 4.034 4.034
Grunwald® - - - 5.387 5.387
Moko 3.599 - (25.557) 23.206 1.248
Mtody Grunwald I. 1l &IlI 10.587 - (29.369) 18.991 209
Espresso 11-1V 40.248 - (60.469) 20.367 146
Chilli IV 1.126 - (4.204) 3.108 30
Pozostale 1.763 - (7.516) 6.557 804
Razem 102.244 62.180 (291.775) 279.803 152.452

Szczegbly dotyczace naleznosci warunkowych wynikajacych z podpisanych uméw z klientami - patrz Nota 36.
Przychody z tytutu umow bedg rozpoznawane w momencie przekazania mieszkania klientowi, po zakonczeniu
procesu budowlanego oraz po uzyskaniu przez Grupe niezbednych decyzji administracyjnych (pozwolenie na
uzytkowanie), co zajmuje zwykle od 1 do 3 miesiecy od zakonczenia budowy.
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33.

34.

Rezerwy

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigecach ztotych

Stan na poczatek roku 1.132 1.099
Przejecie projektu Nova Krolikarnia @ 1.600 -
Zwigkszenie - 498
Zmniejszenie (167) (465)
Stan na koniec roku 2.565 1.132

O Wiecej informacji w nocie 6.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku, rezerwy obejmowaly przewidywane koszty napraw gwarancyjnych i
odszkodowan w kwocie 2.565 tysiecy ztotych, natomiast na dzien 31 grudnia 2017 roku rezerwy obejmowaty
przewidywane koszty napraw gwarancyjnych i odszkodowan w kwocie 1.132 tysigcy ztotych.

Oszacowanie warto$ci godziwej aktywow i zobowigzan finansowych

Warto$§¢ godziwa aktywoéw finansowych 1 zobowigzan wraz z ich warto$cig bilansowa ujeta
w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej prezentuje ponizsza tabela:

W tysigcach zlotych Kategoria Nota Stan na 31 grudnia 2018
Wartos¢ Wartos¢
bilansowa godziwa
Aktywa:
Nale.znoréc‘i z tytutu dostaw i ushug oraz pozostate Aktywa finansowe wg 22 3.952 3.952
naleznosci zamortyzowanego kosztu
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 2 ﬁmﬁ;wggsg;vﬁ ovgtu 23 14.319 14.319
, S . Aktywa finansowe wi
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty zamg\;vyzowanego kos?tu 24 100.828 100.828
Zobowiazania:
Obligacje Kredyty i posyczki 28 205.547 202.722
Zabezpieczone kredyty bankowe Kredyty i posyczki 28 37.687 37.666
Zobowial_zania‘z tyt‘uiu dostaw i ustug i Pozostaie Zobowigzania z tytulu dostaw i uslig 31 53.262 53.262
oraz rozliczenia migdzyokresowe kosztow oraz pozostale
Nierozpoznany zysk/(strata) 2.846
W tysigcach ziotych Kategoria Nota Stan na 31 grudnia 2018
Wartosé Wartosé
bilansowa godziwa
Aktywa:
Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate Aktywa finansowe wg
naleznosci zamortyzowanego kosztu 22 2.398 2.398
, . Aktywa finansowe wg
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe zamortyzowanego kosztu 23 3.466 3.466
, Lo . Aktywa finansowe w;
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty zam(t)};\tNyzowanego kosgtu 24 64.860 64.860
Pozyczki udzielone wspolnemu przedsigwzigciu zﬁgvt;%w::sg;viggtu 18 6.922 6.928
Zobowigzania:
Obligacje o zmiennej stopie procentowej Kredyty i posyezki 28 197.308 196.899
Zabezpieczone kredyty bankowe Kredyty i pozyczki 28 13.920 13.902
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate Zobowigzania z tytulu dostaw i
oraz rozliczenia migdzyokresowe kosztow uslug oraz pozostale 31 35.342 35342
Nierozpoznany zysk/(strata) 433

56



Ronson Development SE
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

34. Oszacowanie warto$ci godziwej aktywoéw i zobowigzan finansowych (cd.)

Oszacowanie wartosci godziwej

Do oszacowania warto$ci godziwej poszczegélnych grup instrumentéw finansowych przyjeto nastepujace

metody i zatozenia:

e Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale, $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty, pozostale
krétkoterminowe aktywa finansowe oraz zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania i
rozliczenia mi¢dzyokresowe bierne: warto$¢ bilansowa tych instrumentéw finansowych odpowiada wartos$ci
godziwej ze wzglgdu na ich szybka zapadalno$¢;

e Kredyty i pozyczki oraz pozyczki udzielone wspolnemu przedsigwzieciu: wartos¢ godziwa jest szacowana
jako biezaca warto$¢ przysztych przeptywow pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy procentowej
dla podobnego instrumentu, o podobnym terminie zapadalno$ci, oferowanej przez bank, z ktoérego ushug
korzysta Grupa. Ryzyko zwigzane ze splata na dzien 31 grudnia 2018 roku zostalo okreslone jako
nieznaczne.

Stopy procentowe wykorzystywane do oszacowania wartosci godziwej

Stopy procentowe wykorzystywane do dyskontowania szacowanych przeptywow  pienieznych
(denominowanych w zlotych) sa ustalone przez jednostke w oparciu o stawk¢ WIBOR na dzien 31 grudnia
2018 i 31 grudnia 2017 powickszong o marzg, jak pokazano ponize;j:

Na dzien 31 grudnia 2018 2017

Pozyczki i kredyty 4,8-5,8% 4,6-5,2%

35. Kategorie pomiaru warto$ci godziwej

Ponizsza tabela przedstawia kategorie pomiaru wartosci godziwej aktywow i zobowigzan Grupy:

e Poziom 1: ceny notowane (nieskorygowane) z aktywnych rynkéw dla identycznych aktywow Iub
zobowigzan,

e Poziom 2: dane wejSciowe, inne niz ceny notowane ujete na poziomie 1, ktdre sa obserwowalne dla
aktywow i zobowigzan w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujace na cenach);

e Poziom 3: dane wejsciowe dla aktywow i zobowigzan nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych (dane wejSciowe nieobserwowalne).

Ilo$ciowe ujawnienia kategorii pomiaru dla aktywow i zobowigzan na dzien 31 grudnia 2018:

Pomiar wartosci godziwej oparty na:
Nieobserwowalnych

Cenach notowanych na  Obserwowalnych danych danych

Data aktywnym rynku wejsciowych wejsciowych
W tysigcach zlotych wyceny (Poziom 1) (Poziom 2) (Poziom 3)
Aktywa wyceniane w wartosci
godziwej:
Nieruchomo$ci inwestycyjne 31-Gru-18 - - 8.743
Zobowigzania, ktérych warto$¢
godziwa jest ujawniana:
Pozyczki udzielone we wspolne
przedsigwzigcie 31-Gru-18 - - -
Obligacje o0 zmiennym 31-Gru-18
oprocentowaniu - 202.722 -
Zabezpieczone kredyty bankowe 31-Gru-18 } 37.666 N

W 2018 roku nie byto transferow pomig¢dzy Poziomem 1 i Poziomem 2.
Dodatkowe informacje dotyczace poziomu 3, patrz Nota 17.
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36.

Zobowiazania inwestycyjne oraz zobowiazania i nalezno$ci warunkowe

Zobowiazania inwestycyjne wynikajace z podpisanych umow:

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do glownych wykonawcow z tytutu ustug budowlanych

przedstawia tabela ponize;j:

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia

2018 2017
W tysigcach zlotych
City Link I11 42.718 71.751
Panoramika IV 13.016 21.894
Miasto Moje Il 993 24.356
Marina Miasto 4.076 21.185
Vitalia Il 4.150 18.516
Grunwald? 46.835 -
Nova Kroélikarnia 2a 3.109 -
Nova Kroélikarnia 2b 4,106 -
Nova Krélikarnia 2¢ 19.835 -
Miasto Moje | - 7.753
Espresso 1V - 4.277
Razem 138.838 169.732

Niewykorzystane kredyty budowlane:

Ponizsza tabela przedstawia liste linii kredytowych, ktéore Grupa otworzyla podpisujac z bankami umowy
kredytowe w celu zabezpieczenia finansowania budowy biezacych projektow. Kwoty zaprezentowane w tabeli

zawieraja niewykorzystane czesci kredytu budowlanego przyznanego Grupie:

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych

City Link I11 78.331 101.163
Miasto Marina 16.278 34.915
Panoramika IV 21.950 -
Vitalia Il 12.641 -
Miasto Moje 11 4.666 -
Miasto Moje | - 14.861
Mtody Grunwald III - 4.955
Razem 133.866 155.894
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36.

Zobowiazania inwestycyjne oraz zobowiazania i naleznosci warunkowe (cd.)

Naleznos$ci warunkowe wynikajace z podpisanych przedwstepnych uméw sprzedazy:

Ponizsza tabela przedstawia nalezne kwoty z tytulu podpisanych umoéw sprzedazy mieszkan w Grupie, tj.
spodziewane ptatno$ci na podstawie podpisanych do 31 grudnia 2018 roku uméw z klientami, po odliczeniu
platnosci otrzymanych przed data bilansows (ktére sa prezentowane w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym jako zaliczki otrzymane):

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych

Moko 5.309 4.763
Espresso I, 111 & IV 490 20.091
Miody Grunwald I-111 622 5.364
Panoramika Il & 111 333 5.130
Panoramika IV 9.066 531
Vitalia | 605 3.543
Vitalia Il 10.605 1.733
Grunwald? 15.146 -
Chilli IV 569 1.518
Miasto Moje | 1.571 26.751
Miasto Moje Il 10.779 3.414
Miasto Marina 13.397 3.128
City Link I11 83.378 30.007
Nova Kroélikarnia 1a - 1e 5.216 -
Nova Kroélikarnia 2a 9.669 -
Nova Kroélikarnia 2b 5.931 -
Pozostate (stare) projekty 1.567 3.497
Razem 174.253 109.470

Zobowiazania warunkowe z tytulu zakupu gruntow
Nova Kroélikarnia

Spétka i GCH zawarty umowe opcji kupna o tgcznej wartosci 78,9 min zt, w ramach ktérych Spoéltce zostaty
przyznane trzy opcje kupna umozliwiajace zakup udziatow w o$miu innych spotkach celowych projektu,
bedacych wlascicielami nieruchomos$ci stanowigcych dalsze etapy projektu Nova Kroélikarnia, przy czym
ostatnia opcja kupna powinna zosta¢ zrealizowana najpdzniej w kwietniu 2020 roku. Skorzystanie z trzech opcji
kupna umozliwi Spétce budowe 161 lokali o tacznej powierzchni okoto 21.500 m2.

Pierwsza opcja kupna moze zosta¢ wykonana najp6zniej do kwietnia 2019 roku, przy czym cena za t¢ (pierwsza)
opcje w kwocie 33,9 min ztotych zostanie zaptacona w dwoéch ratach; druga opcja kupna moze zosta¢ wykonana
najpozniej do pazdziernika 2019 roku, przy czym cena za t¢ (druga) opcje w kwocie 35,1 mln zlotych zostanie
zaptacona w dwoch ratach; trzecia opcja kupna moze zosta¢ wykonana najpdzniej do kwietnia 2020, przy czym
cena za t¢ (trzecia) opcj¢ w kwocie 9,9 min zlotych zostanie zaptacona do kwietnia 2020 roku. Spolka zostanie
obcigzona optatami w maksymalnej kwocie 11,9 min ztotych, jesli nie wykona ona wszystkich trzech opcji w
ustalonych terminach. Jednak optaty zostana obnizone proporcjonalnie do zakresu, w jakim opcje zostana
wykonane. Pakiet standardowych zabezpieczen takich jak kredyty hipoteczne, zastawy udzialow oraz
dobrowolne poddanie si¢ egzekucji zostaly ustanowienie na rzecz GCH w celu zabezpieczenia zobowigzan
Spotki, wynikajacej z umowy kupna-sprzedazy oraz umowy opcji kupna. Ponadto Spoétka uzgodnita z GCH, ze
bedzie nadal w catosci zarzadza¢ projektem Nova Kroélikarnia, w tym réwniez etapami projektow, ktére sa
zwigzane z opcjami kupna.
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36.

37.

Zobowiazania inwestycyjne oraz zobowiazania i naleznos$ci warunkowe (cd.)

Zobowiazania warunkowe z tytulu zakupu gruntow

Wilanéw Tulip

W dniu 13 grudnia 2018 r. Spétka, za posrednictwem podmiotu joint venture, w ktérym posiada 50% udziatow
(dalej "Spotka JV"), podpisala przedwstepng umowe zakupu nieruchomosci potozonej w Warszawie,
w dzielnicy Wilanoéw, przy ulicy Sytej. Cena zakupu tego projektu zostata ustalona na 15 milionéw ztotych
i zostanie powickszona o nalezny podatek VAT (udziat Spoétki 7,5 miliona ztotych).

Spotka JV zakupita projekt wraz z budynkiem, w ktoérym rozpoczgto juz czgs¢ prac budowlanych; projekt
obejmie 157 lokali o tacznej powierzchni 8.700 m2.

W dniu 4 marca 2019 r. Spétka JV podpisala ostateczng umowe kupna.
Gwarancje udzielone przez Spétke

Spotka udzielita 121 gwarancji klientom, ktorzy zakupili lokale mieszkalne w projekcie Verdis (budowa
zakonczona w 2015 roku) o tacznej wartos$ci 5,8 mln. zt.. Gwarancje zostaty udzielone w zwigzku z roszczeniem
zgloszonym przez osobg fizyczna w zakresie wlasnosci gruntu.

Podmioty powiazane

Jednostka dominujaca
Grupa przeprowadza transakcje ze spotkami zaleznymi, dyrektorami i cztonkami Zarzadu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku, 66,06% akcji pozostajacych w obiegu jest kontrolowanych przez A. Luzon
Group. Pozostate 33,94% akcji bylo wlasnoscia pozostatych inwestorow, w tym Nationale Nederlanden Otwarty
Fundusz Emerytalny oraz Metlife Otwarty Fundusz Emerytalny.

Lista spotek zaleznych znajduje si¢ w Nocie 1(b).

Glowne transakcje z podmiotami powiazanymi dotycza:

e umowy z glownym akcjonariuszem o wynagrodzenie cztonka zarzadu;

o transakcji z kluczowymi cztonkami kadry kierowniczej;

e pozyczek udzielonych jednostce wspotkontrolowanej;

o sprzedazy projektu deweloperskiego i nabycia udzialdéw wlasnych poprzedniego udziatowca;
e INne.

Otwarte salda z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku sa
niezabezpieczone, nieoprocentowane, a ich rozliczenie dokonywane jest w toku zwyktej dziatalnoéci. Grupa nie
stwierdzita utraty warto$ci naleznosci od podmiotow powigzanych w zadnym z powyzszych okreséw. To
zatozenie jest weryfikowane w kazdym roku na podstawie sytuacji finansowej podmiotéw powigzanych oraz
rynku, na ktéorym dzialaja. Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty przeprowadzone na
warunkach rynkowych.

Umowa z glownym udzialowcem za wynagrodzenie Czlonka Zarzadu
W roku zakoficzonym dnia 31 grudnia 2017 roku Spotka zawarla umowe ze swoim glownym (posrednim)
akcjonariuszem, Grupa A. Luzon, obejmujaca koszty wynagrodzen dwoch czlonkow Zarzadu i

Przewodniczacego Rady Nadzorczej (catkowity miesieczny koszt z tego tytutu wyniost 70 tysiecy ztotych oraz z
pokryciem kosztow podrédzy i pozostatych drobnych wydatkow).
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37.

Podmioty powiazane (cd.)

Transakcje z kluczowymi czlonkami kadry kierowniczej

W ciagu roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2018 oraz 31 grudnia 2017 roku kluczowymi cztonkami kadry

kierowniczej Spotki byli:

Nir Netzer (od 20 listopada 2017)
Rami Geris (od 30 czerwca 2017)

- Prezes Zarzadu i Dyrektor Zarzadzajacy
- Czlonek Zarzadu i Dyrektor Finansowy

Andrzej Gutowski - Czlonek Zarzadu i Dyrektor ds. Sprzedazy i Marketingu

Alon Haver - Czlonek Zarzadu

Erez Tik (do 16 Maja 2018) - Cztonek Zarzadu

Shraga Weisman (do27 kwiecier 2017) - Prezes Zarzadu i Dyrektor Zarzadzajacy

Tomasz Lapinski (do 20 listopad 2017) - Czlonek/ Prezes Zarzadu i Dyrektor Finansowy i Zarzadzajacy

Swiadczenia na rzecz czlonkow kadry kierowniczej

Z wyjatkiem opisanych ponizej, nie wystapity zadne dodatkowe $wiadczenia na rzecz czlonkéw kadry

kierowniczej. Wynagrodzenie cztonkow kadry kierowniczej przedstawiono ponizej:

Na dzien 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych

Wynagrodzenie i pozostate korzysci krotkoterminowe™ 981 117
Inne® 303 25
Podsuma - Pan Nir Netzer 1.284 142
Wynagrodzenie i pozostate korzysci krotkoterminowe 496 210
Bonus 98 128
Inne® 50 33
Podsuma - Pan Rami Geris 644 371
Wynagrodzenie i pozostate korzysci krotkoterminowe 367 335
Plan motywacyjny powiazany z wynikami finansowymi Spotki 330 351
Plan motywacyjny powiazany z warto$cia akcji - 85
Inne® 39 40
Podsuma - Pan Andrzej Gutowski 736 811
Wynagrodzenie i pozostate korzysci krotkoterminowe - 634
Premia dla Zarzadu - (612)
Podsuma - Pan Shraga Weisman - 22
Wynagrodzenie i pozostale korzysci krotkoterminowe - 530
Plan motywacyjny powiazany z wynikami finansowymi Spotki - 45
Plan motywacyjny powiazany z wartoscia akcji - 120
Podsuma - Pan Tomasz Lapinski - 695
Razem 2.664 2.041

(1)  Oczekuje sig, ze umowa na ustugi doradcze zostanie podpisana w niedalekiej przyszilosci, po zakonczeniu odpowiednich procedur prawnych i

korporacyjnych.

(2) Glownie koszty lotow i zakwaterowania, oraz koszty utrzymania samochodow.
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37.

Podmioty powiazane (cd.)
Swiadczenia na rzecz czlonkéw kadry kierowniczej (cd.)

Panowie Erez Tik i Alon Haver nie otrzymali Zadnego bezposredniego wynagrodzenia od Spotki ani od zadnego
podmiotu zaleznego Spoétki. Zamiast tego, ich wynagrodzenie jest objete i zawarte w umowie z Grupa A. Luzon,
pokrywajacej koszty wynagrodzenia dwoch czltonkéw Zarzadu i Przewodniczacego Rady Nadzorczej za taczna
miesi¢czng kwote 70 tys. ztotych.

Pozyczki udzielone czlonkom Zarzadu
Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku spoétka nie udzielita pozyczek cztonkom
zarzadu.

Pozostale transakcje z Zarzadem

W roku zakonczonym 31 grudnia 2018 roku Grupa sprzedata jedno mieszkanie wraz z komorka lokatorska Panu
Andrzejowi Gutowskiemu za cen¢ netto (bez VAT) 723 tys. ztotych. Transakcja zostata dokonana na warunkach
rynkowych oraz zgodnie z polityka Grupy dotyczacg transakcji z jednostkami powigzanymi.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2017 roku Grupa sprzedata jedno mieszkanie wraz z komorka lokatorska Panu
Andrzejowi Gutowskiemu za ceng netto (bez VAT) 854 tys. ztotych. Transakcja zostata dokonana na warunkach
rynkowych oraz zgodnie z polityka Grupy dotyczaca transakcji z jednostkami powigzanymi.

Wynagrodzenie czlonkéw Rady Nadzorczej

Czlonkowie Rady Nadzorczej sa uprawnieni do wynagrodzenia rocznego w wysokosci 8.900 euro oraz
wynagrodzenia w wysokosci 1.500 euro za udziat w kazdym posiedzeniu Rady Nadzorczej (750 euro
w przypadku uczestnictwa telefonicznego). Laczna kwota wynagrodzen naleznych Cztonkom Rady Nadzorczej
w 2018 roku wyniosta 341 tysiecy ztotych (80 tysigcy euro) w 2017 roku: 336 tysigce ztotych (79 tysigcy euro).
Pan Amos Luzon nie otrzymal zadnego bezposredniego wynagrodzenia od Spoétki ani od zadnego podmiotu
zaleznego Spotki. Zamiast tego jego wynagrodzenie jest objete umowa zawartg z Grupg A. Luzon, pokrywajaca
koszty wynagrodzen dwoch cztonkéw Zarzadu i Przewodniczacego Rady Nadzorczej za taczng miesigezng
kwotg 70 tys. ztotych.

Pozyczki udzielone podmiotom powiazanym
Pozyczki udzielone jednostce wspotkontrolowanej — Ronson IS sp. z 0.0. Sp.k. zostaty sptacone w 2018 roku
(patrz Nota 18).

Inne

W wyniku wymagan odnoszacych si¢ do A. Luzon Group, jednego z gltdéwnych (posrednio) udziatowcow
Spotki, ktorego akcje notowane sg na gietdzie w Tel Awiwie, raporty za pierwszy kwartal, raport poétroczny oraz
za trzy kwartaly podlegaja pelnemu przegladowi audytoréw Spoétki. Dla samej Spoétki, notowanej na
warszawskiej gieldzie, tylko raport potroczny podlega przegladowi. Spotka uzgodnita z A. Luzon Group, ze
koszty przegladu za pierwszy i trzeci kwartal zostang podzielone pomiedzy Spotka a jej udziatowcem.
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38.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Dziatalno$§¢ Grupy jest narazona na réznego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko
walutowe, ryzyko zmiany cen i ryzyko stop procentowych), ryzyko kredytowe i ryzyko ptynnosci. Ogoélny
program zarzadzania ryzykiem Grupy koncentruje si¢ na nieprzewidywalnosci rynkoéw finansowych i ma za
zadanie zminimalizowanie potencjalnie niekorzystnego wptywu na wyniki finansowe Grupy. Zarzad weryfikuje
i tworzy zasady zarzadzania ryzykiem, ktore zostaly przedstawione ponizej. Grupa monitoruje réwniez ryzyko
cen rynkowych wynikajace ze wszystkich instrumentéw finansowych. Grupa nie wykorzystuje pochodnych
instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego lub ryzyka zmiany stop procentowych
wynikajacego z dziatalno$ci Grupy oraz zrddet jej finansowania. Polityka Grupy zabraniata w trakcie lat
zakonczonych 31 grudnia 2018 oraz 31 grudnia 2017 roku obrotu pochodnymi instrumentami finansowymi.

Do najwazniejszych instrumentéw finansowych Grupy naleza srodki pienigzne, kredyty bankowe i obligacje,
naleznosci oraz zobowigzania handlowe. Podstawowym celem zastosowania powyzszych instrumentéw
finansowych jest pozyskanie zrodet finansowania dla dziatalnosci Grupy.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe definiowane jest jako ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupe w sytuacji, gdy
kontrahent lub druga strona transakcji nie spelni swoich umownych obowiazkéw. Do instrumentéw
finansowych szczegdlnie narazonych na ryzyko kredytowe naleza $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz
naleznosci. Grupa dokonuje znaczacych platnosci jako zabezpieczenie wstepnych uméw dotyczacych zakupu
gruntu. Grupa minimalizuje ryzyko kredytowe powstajace w zwigzku z platno$ciami tego typu poprzez
rejestrowanie zaliczkowych splat zobowigzan w rejestrze hipotecznym dla poszczegdlnych nieruchomoscei.
Zarzad prowadzi polityke stalego monitorowania ryzyka kredytowego. Grupa nie spodziewa si¢, aby
jakikolwiek jej kontrahent nie byt w stanie wywigza¢ si¢ ze swoich zobowigzan wobec Grupy. Wartos$¢
bilansowa aktywow finansowych odzwierciedla maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe. Maksymalna
ekspozycja na ryzyko kredytowe na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego byta nastepujaca:

Na dzien 31 Na dzien 31
W tysigcach zlotych grudnia 2018 grudnia 2017
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 8.052 3.277
Zaliczki na grunty - 80.060
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 100.828 64.860
Razem 108.880 148.197

Grupa lokuje $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty w instytucjach finansowych o wysokiej wiarygodnosci
finansowej. Zarzad nie posiada informacji o tym, jakoby ktérykolwiek z kontrahentow nie byt w stanie
regulowaé swoich zobowigzan wobec Grupy. Koncentracja ryzyka kredytowego w zakresie nalezno$ci
handlowych jest ograniczona z uwagi na duzg liczbe klientéw Grupy. Jako$¢ kredytowa finansowych $rodkow
pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz depozytow krotkoterminowych  moze zosta¢ oceniona
W odniesieniu do zewngtrznych ratingéw kredytowych:

Na dzien 31 Na dzien 31
grudnia 2018 grudnia 2017
W tysigcach zlotych
Ocena
AAA 4 6
A 26.848 42.983
BBB 14.504 8.667
BB+ 59.472 13.204
Razem $rodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 100.828 64.860

63



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

38.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym (cd.)

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$§¢ godziwa przysztych przeplywéw pienigznych zwigzanych
z instrumentami finansowymi bedzie ulega¢ wahaniom ze wzgledu na zmiany cen rynkowych takich jak kursy
walutowe czy stopy procentowe, ktdre to wahania b¢da miaty wptyw na wyniki Grupy lub wartos¢ jej portfela
instrumentéw finansowych takich jak kredyty bankowe, obligacje o zmiennym oprocentowaniu, $rodki
pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest zarzadzenie i kontrolowanie stopnia
narazenia Grupy w ramach przyjetych limitow przy dazeniu do optymalizacji stopy zwrotu.

(i) Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko walutowe w zwigzku z nalezno$ciami oraz zobowigzaniami wyrazonymi
w walutach innych niz zloty polski w ograniczonym zakresie. Na dzien 31 grudnia 2018 oraz 31 grudnia
2017 roku naleznoéci i zobowigzania handlowe wyrazone w walutach obcych byty nieistotne.

(i) Ryzyko zmiany cen

Narazenie Grupy na ryzyko zmian cen rynkowych i nierynkowych papierow wartoSciowych nie istnieje,
poniewaz Grupa nie posiadata inwestycji w papiery wartosciowe na dzien 31 grudnia 2018 oraz 31 grudnia
2017 roku.

(iii) Ryzyko zmiany stép procentowych

Wylaczajac obligacje serii P w wysokosci 10 min ztotych, Grupa nie zawarta zadnych transakcji pozyczek lub
kredyty ze stala stopa procentows. Pozyczki i kredyty ze zmienng stopg procentowa narazone sa na ryzyko
zmiany przeplywow pieni¢znych w wyniku zmiany stdop procentowych. Naleznosci i zobowigzania
krotkoterminowe nie sg narazone na ryzyko zmiany stop procentowych.

Ryzyko plynnoSci

Ryzyko ptynno$ci oznacza, ze Grupa nie bedzie w stanie regulowaé swoich zobowigzan finansowych w terminie
ich wymagalno$ci. Polityka grupowa do zarzadzania ptynnos$cig zaklada, w miar¢ mozliwosci, posiadanie w
kazdym momencie odpowiedniej ptynnosci do realizowania swoich zobowigzan w terminie ich wymagalnoS$ci
zarowno w normalnych, jak i nadzwyczajnych okolicznosciach, bez narazania reputacji Grupy oraz
niepotrzebnego ryzykowania strat.

Grupa monitoruje ryzyko braku $rodkéw przy wykorzystaniu narz¢dzi zarzadzania ptynnoscia. Narzedzie to
zestawia terminy zapadalnoéci inwestycji finansowych oraz aktywow finansowych (np. naleznoéci, innych
aktywow finansowych) oraz przewidywane przeptywy gotdéwkowe z innych operacji. Celem Grupy jest
utrzymanie cigglosci i elastycznosci finansowania przy wykorzystaniu kredytow w rachunkach biezacych,
kredytow bankowych i obligacji o0 zmiennym oprocentowaniu.
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38.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym (cd.)

Analiza ryzyka stopy procentowej i ryzyka plynnosci

Ponizej przedstawiona zostala $rednia efektywna stopa procentowa dotyczaca oprocentowanych aktywow

i zobowigzan na dzien bilansowy oraz okresy ich zapadalnosci lub ponownego przeszacowania.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku

. Srednia efektywna Do 6 Od6do12 Od1do Od2do  Powyzej 5
W tysigcach zlotych Nota stopa procentowa Razem iesiecy iesieey 2 lat 5 lat lat
Instrumenty finansowe ze stala
stopa procentowa
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 24 0,0%-0,1% 43.407 43.407 - - - -
Obligacje 28 5,25% (9.984) (62) - (9.922) - -
Instrumenty finansowe ze
gmienna stopa procentowa
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 24 0,35%-1,20% 57.421 57.421 - - - -
Zabezpieczone kredyty bankowe WIBOR +

p Yy 28 2,6% - 3,3% (37.687) (7.608) - (30.079) - -
Wibor 6M +
Obligacje 28 2,85%-4,0% (195.563) (41.845) (9.957) (24.841)  (118.920) -
Na dzien 31 grudnia 2017 roku

. Srednia efektywna Do 6 Od6do12 Od1do Od2  Powyzej5
W tysiqeach zlotych Nota stopa procentowa Razem iesiecy miesiecy 2lat  dob5lat lat
Instrumenty finansowe ze stala
stopa procentowa
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 24 0,05%-0,1% 24.107 24.107 - - - -
Obligacje 28 5,25% (9.936) (62) - - (9.874) -
Instrumenty finansowe ze
gmiennq stopa procentowa
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 24 0,76%-1,50% 40.753 40.753 - - - -
Zabezpieczone kredyty bankowe g Wibor +2,8% (13.920)  (4.765) - (9.155) - -

Wibor +

Obligacje 28 2,85%-4,25% (187.372) (28.782) (14.947) (49.669) (93.974) -

65



Ronson Development SE

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018

Informacje objasniajace do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

38.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym (cd.)

Analiza ryzyka stopy procentowej i ryzyka plynnosci (cd.)

Oszacowano, iz wzrost stop procentowych o 1 punkt procentowy spowodowaltby zwigkszenie (zmniejszenie)
aktywow netto i sprawozdania z calkowitych dochodéw w warto$ciach przedstawionych w tabeli ponizej.
Analiza przeprowadzona za okres 12 miesi¢cy zaklada, ze pozostate czynniki pozostaja bez zmian.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 grudnia
2018 2017

Wzrost Spadek Wzrost Spadek
W tysigcach zlotych 01% 01% 01% 01%
Sprawozdanie z Calkowitych Dochodéw
Aktywa ze zmienng stopg procentowa 191 (191) 136 (136)
Zobowiazania ze zmienng stopa procentowa* (778) 778 (671) 671
Razem (587) 587 (535) 535
Aktywa netto
Aktywa ze zmienng stopg procentowa 191 (191) 136 (136)
Zobowigzania ze zmienna stopg procentowg * (778) 778 (671) 671
Razem (587) 587 (535) 535

Grupa kapitalizuje koszty finansowe zwiazane z kredytami i pozyczkami do wartosci produkeji w toku. Koszty te sa stopniowo
ujmowane w Sprawozdaniu z catkowitych dochodéw proporcjonalnie do liczby sprzedanych apartamentéw. Przeprowadzona analiza
zaklada, ze jedna trzecia powstatych i skapitalizowanych kosztéw finansowania w badanych okresie jest ujgta w sprawozdaniu
z catkowitych dochodéw proporcjonalnie do liczby sprzedanych mieszkan, a pozostala czg§¢ kosztow jest ujgta w wartosci w zapasow
i zostanie rozpoznana w sprawozdaniu z calkowitych dochodéw w przysztych okresach.

Ponizsza tabela zawiera analiz¢ zobowigzan finansowych Grupy wykazanych na dzien bilansowy w podziale
wedlug umownych termindw wymagalnosci. Kwoty podane w tabeli sg kwotami umownych

niezdyskontowanych przeptywow pieni¢znych.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku

Powyzej 5
W tysigeach ztotych Do roku Od1do2lat Od 2do5 lat lat
Zobowiazania z tytutu obligacji 60.926 42.007 124.979 -
Zobowigzania z tytulu kredytow
bankowych 9.090 31774 - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Oraz pozostate 53.262 - - -
Razem 123.278 73.781 124.979 -

Na dzien 31 grudnia 2017 roku

Powyzej 5
W tysigeach ztotych Do roku Od1do?2lat Od2do5 lat lat
Zobowigzania z tytutu obligacji 53.343 56.347 110.777 -
Zobowiazania z tytutu kredytow
bankowych 5.135 10.069 - -
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate 35.603 - - -
Razem 94.081 66.416 110.777 -
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38.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym (cd.)

Ryzyko rynkowe zwiazane z rynkiem nieruchomosci

Dziatalno$¢ biznesowa Spoétki i Grupy jest w istotny sposob uzalezniona od wydarzen o zasiggu globalnym oraz
ich skutkow na polska gospodarke. Najbardziej istotne czynniki makroekonomiczne to stopa wzrostu
gospodarczego Polski, poziom stop procentowych w Polsce, wyniki bankéw oraz ich zdolnoé¢ do zapewnienia
finansowania deweloperom i ich klientom, jak réwniez mozliwosci pozostalych instytucji finansowych do
inwestycji w obligacje korporacyjne.

W zakresie ryzyka specyficznego dla sektora, w ktorym Grupa prowadzi swojg dziatalno$¢, potencjalny wzrost
kosztow budowlanych, pozyskiwanie gruntow mimo ich wysokiej ceny przy jednoczesnym wptywie na marze
nowych etapow i projektow, wydluzenie procedur administracyjnych oraz wzrost konkurencji na rynku stanowig
najbardziej istotne obszary niepewnosci na rok obrotowy konczacy si¢ dnia 31 grudnia 2019 roku.

Ryzyko zwigzane 7 kosztami budowlanym

Wzrost kosztow budowlanych jest obserwowany w ciggu ostatnich 2 lat i moze utrzymac si¢ w trakcie 2019
roku. Wzrost wynika glownie z wyzszych koszow zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikow, jak rowniez
wzrostu kosztow materialow budowlanych. Spotka nie prowadzi dziatalnosci budowlanej, lecz wspotpracuje z
generalnymi wykonawcami, ktorzy sg odpowiedzialni za realizacj¢ inwestycji wraz z finalizacjg projektu oraz
uzyskaniem wszelkich zezwolen niezbednych do bezpiecznego korzystania z mieszkania. W celu
zminimalizowania ryzyka wzrostu kosztow budowlanych, Spoétka i Grupa podpisuja umowy ryczaltowe z
generalnymi wykonawcami, ktore umozliwiajg Grupie zakonczenie projektow w oparciu o zaktadany budzet.
Ryzyko niewykonania zobowiqzania przez Generalnego Wykonawce

Na kazdym etapie projektu, Grupa zawiera i bedzie zawiera¢ umowy na prace budowlane i realizacj¢ projektow
deweloperskich z jednym generalnym wykonawca. Wystepujace ryzyko z tytutu nienalezytego wykonania
umowy przez generalnego wykonawce moze spowodowaé opdznienia w projekcie lub mie¢ znaczacy wptyw na
biznes, warunki finansowe czy wyniki Spétki i Grupy. Spotka dostrzega potencjalne zrodia nienalezytego
wykonania zobowigzan generalnego wykonawcy w braku dostepu do wykwalifikowanej sity roboczej oraz
wzrostu wynagrodzen i kosztow materiatdw budowlanych. Nienalezyte wykonanie umowy moze skutkowaé
roszczeniami wobec generalnego wykonawcy, a generalny wykonawca moze nie by¢ w stanie zaspokoi¢
roszczen Spotki i Grupy. Waznym kryterium przy wyborze generalnego wykonawcy jest jego doswiadczenie,
profesjonalizm oraz sytuacja finansowa (w tym gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe), jak rowniez jakos¢
polisy ubezpieczeniowej majacej pokry¢ wszystkie ryzyka zwigzane z procesem budowlanym.

Zmiany w ustawodawstwie

Ewentualne przyszte zmiany w ustawodawstwie (rozwazane usuniecie otwartych rachunkéw powierniczych jak
réwniez mozliwe wprowadzenie obowigzkowych sktadek na deweloperski fundusz gwarancyjny) stanowia
ryzyko, ktore moze mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Spotki i Grupy. Zarzad
ocenia jednak, ze potencjalne wprowadzenie takich zmian moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy w
mniejszym stopniu niz na innych operatoréw na rynku, gtownie ze wzgledu na komfortowa sytuacj¢ finansowa
Spotki i Grupy, a takze zaufanie i dobra reputacj¢ Spotki i Grupy wérdd instytucji finansowych.

Dostepnosé kredytow hipotecznych

Popyt na rynku mieszkaniowym uzalezniony jest w znacznej mierze od dostgpnosci kredytow i pozyczek na
sfinansowanie zakupu lokali mieszkalnych lub doméw. Prawdopodobny wzrost stop procentowych, pogorszenie
si¢ sytuacji gospodarczej w Polsce lub administracyjne ograniczenia dziatalnosci kredytowej bankow moga
doprowadzi¢ do spadku popytu na rynku lokali mieszkalnych i domoéw, przy jednoczesnym spadku
zainteresowania projektami deweloperskimi Grupy, co przetozy si¢ na negatywny wplyw na dzialalnose,
sytuacj¢ finansowg lub wyniki Spétki i Grupy. W 2018 roku dostepnos¢ kredytow hipotecznych byta relatywnie
wysoka, a oprocentowanie kredytow hipotecznych byto stabilne i oscylowato wokét poziomu historycznego
minimum. Rosngce wynagrodzenia i niska inflacja mialy pozytywny wplyw na poziom dochodu
rozporzadzalnego gospodarstw domowych, zwigkszajac w ten sposob ich zdolnos¢ kredytowa.
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38.

39.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym (cd.)
Ryzyko rynkowe zwiazane z rynkiem nieruchomosci (cd.)
Administracja

Charakter projektow deweloperskich wymaga uzyskania przez Spotke 1 Grupe szeregu pozwolen, zatwierdzen i
uzgodnien na kazdym etapie procesu deweloperskiego. Pomimo dotrzymania najwyzszej starannos$ci przy
realizacji harmonograméw projektow, zawsze istnieje ryzyko opoznienia w ich uzyskaniu, zaskarzenia
wcezesniej wydanych decyzji (rowniez z powodu mozliwosci wnoszenia odwotania bez konsekwencji dla
sktadajacego odwotanie), a nawet nieuzyskania ich. Wszystko to wptywa na mozliwosci przeprowadzenia
realizowanych i planowanych projektow. Na dziatalno$¢ Spotki wptywaja rowniez decyzje administracyjne na
poziomie centralnym, takie jak warunki przyznania dotacji w ramach programu Mieszkania dla Mtodych,
decyzja o zakonczeniu tego programu lub ograniczenia w transakcjach nabycia gruntow.

Zarzadzanie kapitalem
Celem Grupy w zakresie zarzadzania kapitalem jest zabezpieczenie zdolnosci Grupy do kontynuowania

dzialalnosci w celu zapewnienia zwrotu na kapitale dla akcjonariuszy oraz korzysci dla innych
zainteresowanych stron, jak rowniez utrzymanie optymalnej struktury kapitatowej w celu zredukowania kosztow
kapitatu. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatu Grupa moze rewidowaé podziat zysku,
zwroci¢ kapitat akcjonariuszom, wyemitowaé nowe akcje lub dokonaé sprzedazy aktywdéw w celu zredukowania
zadluzenia. Tak jak inne podmioty w tej branzy. Grupa monitoruje swodj kapital na podstawie analizy
wskaznikow zadluzenia i dzwigni finansowej. Polityka grupy zaklada utrzymanie wskaznikow zadhuzenia
ponizej 60% oraz poziomu dzwigni finansowej ponizej 50%.

Warunki bankow roznig si¢ w zaleznosci od umowy kredytowe;j, ale standardowo nie sg zwigzane bezposrednio
ze wskaznikiem zadhuzenia Spoitki, lecz ze stosunkiem kwoty kredytu do wartosci hipoteki stanowiacej jego
zabezpieczenie — zazwyczaj proporcja ta nie moze przekracza¢ 70% lub 80%. Ponadto Spotka jest zobligowana
do monitorowania swojego zadtuzenia w zwigzku z warunkami wynikajacymi z emisji obligacji, ktore zaktadaja
miedzy innymi, ze w kazdym okresie sprawozdawczym Spotka powinna testowac wskaznik stosunku zadtuzenia
netto do kapitatow wiasnych. Wskaznik nie powinien przekroczy¢ 80% (szczegotowe informacje ujeto w Nocie
29). Wskaznik zadluzenia to stosunek zadtuzenia netto do catkowitego kapitatu wlasnego. Zadtuzenie netto to
faczne zadluzenie (w tym rowniez ,zadluzenie krotko- i dilugoterminowe” wykazane w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Sytuacji Finansowej) pomniejszone o $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Wskaznik dzwigni
finansowej to stosunek zadluzenia netto do catkowitego kapitatu zaangazowanego. Catkowity kapitat
zaangazowany to ,kapital wilasny” wykazany w Skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej
powickszony o zadhizenie netto finansujace aktywa operacyjne. Wskazniki zadtuzenia i dzwigni finansowej na
dzien 31 grudnia 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku przedstawiono ponizej:

Na dzien 31 grudnia 2018 2017

W tysigcach zlotych

Kredyty i pozyczki wlaczajac czg$¢ krotkoterminowa 243.234 221.228
Minus: $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty (100.828) (64.860)
Zadluzenie netto 142.406 146.368
Kapitat wlasny 343.480 342.012
Calkowity kapital zaangazowany 485.886 488.380
Wskaznik dzwigni finansowej 41,5% 42,8%
Wskaznik zadluzenia 29,3% 30,0%

Na Spotke oraz na jej spotki zaleznie nie sg narzucone zadne wymagania kapitalowe. W ciagu roku nie
wprowadzono zadnych zmian do podejscia Grupy w sprawie zarzadzania ryzykiem kapitatlowym. W ciagu roku
Spotka nie ztamata zadnego z warunkéw umoéw kredytowych i pozyczkowych ani innych zobowiazan
wynikajacych z tych umow.
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40.

Uzgodnienie Sprawozdania z Przeplywow Pienieznych

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych
Bilansowa zmiana stanu zapasow (84.829) 62.000
Koszty finansowe netto skapitalizowane w wartosci zapasow 8.751 7.187
Przeniesienie do naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych ) (202)
naleznosci, rozliczen miedzyokresowych
Przeniesienie do gruntéw na sprzedaz (6.305) -
Przeniesienie do gruntdow przeznaczonych pod zabudowe (46.227) -
Przeniesione z zaliczek na zakup gruntow 82.810 -
Nabycie projektu Nova Kroélikarnia 136.336 -
Odpis aktualizujacy wartos¢ zapasoéw 1 gruntdw przeznaczonych pod (2.937) (3.314)
zabudowe
Zmiana stanu zapaséw i gruntéw przeznaczonych pod zabudowe 87.599 65.671
wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeplywéw pienieznych ' '
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale naleznosci, rozliczenia mi¢edzyokresowe
Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach ztotych
Bllar.150\{va.1 zmiana SFanq naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych (2.989) (1.559)
naleznosci, rozliczen migdzyokresowych
Przeniesienie z zapasow - 202
Nabycie projektu Nova Kroélikarnia 2.130 -
Zmiana stanu naleznosci oraz rozliczen w skonsolidowanym (859) (1.357)
sprawozdaniu z przeplywow pienieznych
Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale zobowigzania
Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017
W tysigcach zlotych
Bllansqwa ;mlana stanu zobowiazan z tytutu dostaw i uslug oraz pozostatych 16.941 (3.236)
zobowigzan
Nabycie projektu Nova Kroélikarnia (22.231) -
Zmiana stanu zobowigzan oraz rozliczen w skonsolidowanym (5.290) (3.236)

sprawozdaniu z przeplywoéw pienieznych
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40.

41.

Uzgodnienie Sprawozdania z Przeplywow Pieni¢znych

Zaliczki otrzymane

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017

W tysigcach ztotych
Bilansowa zmiana zaliczek otrzymanych 50.208 1.637
Nabycie projektu Nova Krélikarnia (62.180) -
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych w skonsolidowanym sprawozdaniu (11.972) 1.637
z przeplywéw pieni¢znych

Pozostale obrotowe aktywa finansowe

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 2017

W tysigcach ztotych
Bilansowa zmiana pozostatych obrotowych aktywow finansowych 10.853 (1.014)
Nabycie projektu Nova Krolikarnia (17.035) -
Zmiana stanu pozostalych obrotowych aktywéw finansowych w (6.182) (1.014)

skonsolidowanym sprawozdaniu z przeplywéw pieni¢znych

Wplyw wdrozenia MSSF 15

Zgodnie z MSSF 15, dodatkowe koszty doprowadzenia do zawarcia umowy powinny zosta¢ ujete jako aktywa
przy spetnieniu okreslonych kryteriow. W przypadku Grupy do takich kosztow zalicza si¢ premie dla
sprzedawcow oraz inne prowizje od sprzedazy. Stosujac MSSF 15, Grupa zdecydowata si¢ kapitalizowac takie
koszty (w ramach rozliczen migdzyokresowych) oraz ujmowaé je w skonsolidowanym sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw jako koszt wiasny sprzedazy w momencie rozpoznania przychodow z tytutu sprzedazy

lokali.

Tabela ponizej przedstawia wpltyw wdrozenia MSSF 15 na Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych

Dochodéw i Skonsolidowane Sprawozdanie z Dziatalnosci Finansowe;.

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku

Przed wdrozeniem

Wplyw wdrozenia

Po wdrozeniu

W tysigcach ztotych MSSF 15 MSSF 15 MSSF 15
Koszt whasny sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych (247.801) (596) (248.397)
Koszty sprzedazy i marketingu (koszty posrednictwa) (5.926) 824 (5.102)
Koszty administracyjne (19.615) 1.932 (17.683)
Podatek dochodowy (3.182) (410) (3.592)
Laczny wplyw na sprawozdanie z calkowitych

. 1.750
dochodow
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42.

Wplyw wdrozenia MSSF 15 (cd.)
Na dzien 31 grudnia 2018 roku

Przed wdrozeniem Wphyw wdrozenia Po wdrozeniu
W tysigcach ztotych MSSF 15 MSSF 15 MSSF 15
Aktywa
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5.688 (157) 5.531
Nale.zno’sg z tytl}iu dqsta\y i ustug, pozostalte 12533 2160 14.693
naleznosci i rozliczenia migdzyokresowe
ELaczny wplyw na aktywa 2.003
Kapitaly i zobowigzania
Zyski zatrzymane 178.949 1.750 180.699
Zobowiazanie z tytutu podatku dochodowego 7.094 254 7.348
ELaczny wplyw na Kapitaly i zobowiazania 2.003

Zdarzenia w trakcie okresu

Nabycie projektu Nova Kroélikarnia

W dniu 10 kwietnia 2018 roku Spotka nabyta czgé¢ udzialow oraz pozyczek udzielonych spotkom projektowym,
ktére posiadaja nieruchomo$ci wchodzace w sktad projektu Nova Kroélikarnia za cene 83,3 mln zlotych na
podstawie umowy kupna-sprzedazy z Global City Holdings B.V. (‘GCH’). Projekt Nova Krolikarnia
zlokalizowany jest przy ul. Jasminowej w Warszawie i sklada si¢ z 197 lokali mieszkalnych o tacznej
powierzchni 19.500 m?, w sklad ktorych na dzien transakeji wechodza projekty ukonczone zawierajace 53 lokale
mieszkalne o tgcznej powierzchni 4.950 m?, 126 lokali w trakcie budowy o tacznej powierzchni 11.150 m? oraz
18 lokali o tacznej powierzchni 3.400 m? ktore sa na etapie przygotowania projektu.

Ponadto, Spotka i GCH zawarty umowe opcji kupna o tgcznej wartosci 78,9 min zt, w ramach ktorych Spotce
zostaty przyznane trzy opcje kupna umozliwiajace zakup udziatdw w o$miu innych spétkach celowych projektu,
bedacych wlascicielami nieruchomosci stanowigcych dalsze etapy projektu Nova Krdlikarnia, przy czym
ostatnia opcja kupna powinna zosta¢ zrealizowana najpdzniej w kwietniu 2020 roku. Skorzystanie z trzech opcji
kupna umozliwi Spétce budowe 161 lokali o tacznej powierzchni okoto 21.500 m2. Pierwsza opcja kupna moze
zosta¢ wykonana najpdzniej do kwietnia 2019 roku, przy czym cena za t¢ (pierwsza) opcje w kwocie 33,9 min
zlotych zostanie zaplacona w dwoch ratach; druga opcja kupna moze zosta¢c wykonana najpozniej do
pazdziernika 2019 roku, przy czym cena za t¢ (druga) opcje w kwocie 35,1 min ztotych zostanie zaptacona w
dwoch ratach; trzecia opcja kupna moze zosta¢ wykonana najpozniej do kwietnia 2020, przy czym cena za t¢
(trzecia) opcje w kwocie 9,9 mln ztotych zostanie zaptacona do kwietnia 2020 roku. Spétka zostanie obcigzona
oplatami 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 zostang wykonane.

Wilanéw Tulip

Dnia 13 grudnia 2018 roku Spoétka za posrednictwem spotki joint venture, w ktorej Spotka posiada 50%
udziatow (dalej zwana ,,Spotka JV”), podpisata umowe przedwstepna na zakup prawa do uzytkowania
wieczystego nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Sytej (dzielnica Wilanéw). Cena zakupu projektu
zostata ustalona w wysokosci 15 min ztotych i zostanie powigkszona o podatek VAT (udziat Grupy wynosi 7,5
min ztotych). Spétka JV nabyla projekt wraz z budynkiem, w ktérym cz¢$¢ prac budowlanych zostata juz
rozpoczeta. Projekt bedzie sktadaé sie z 157 lokali o tacznej powierzchni 8.700 m?. Dnia 4 marca 2019 roku
Spotka JV podpisata ostateczng umowe kupna.
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42.

Zdarzenia w trakcie okresu (cd.)
Zakup gruntow (Ursus)

W styczniu 2017 roku oraz lutym 2018 roku Spotka zawarta warunkowe umowy kupna-sprzedazy dotyczace
nabycia nieruchomosci potozonych w Warszawie, dzielnicy Ursus (zwanych dalej "Nieruchomosciami') oraz
umowy o wspotpracy. Nieruchomosci objete sa miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego, ktory
pozwala na realizacj¢ wielorodzinnych projektéw mieszkaniowych skladajacych si¢ z okoto 1.600 mieszkan.
Laczna cena nabycia nieruchomosci wraz z wartoscig pracy, ktora musi zosta¢ wykonana, aby Spotka mogla
realizowaé projekty mieszkaniowe (taka praca jest odpowiedzialnoscia sprzedajacego) zostata ustalona na 81,8
mln ztotych plus podatek VAT. W przypadku trzech dziatek ostateczne indywidualne umowy zostaly ustalone i
zawarte w marcu 2018 roku. Umowa dotyczaca ostniej (czwartej) dziatki zostanie zawarta niep6zniej niz do 31
grudnia 2019 roku. Spoétka otrzymata od sprzedawcy nieodwotalne pelnomocnictwo do wykonywania wszelkich
niezbednych czynnosci w celu realizacji projektu na ostatniej dziatce, w tym przeniesienia prawa uzytkowania
wieczystego, uzyskania wszystkich niezbednych pozwolen i wykonania czgéci prac budowlanych.

W marcu 2018 roku Spéta wplacita ostatnig transze ceny transakcyjnej w wysokosci 2,8 mln ztotych. Laczna
cena zakupu wraz z powigzanymi kosztami w wysoko$ci 82,8 mln zlotych zostata przeniesiona z Zaliczek na
grunty do Zapasow.

Obligacje

W lutym 2018 roku Spotka sptacita wszystkie wymagalne 5.000 obligacji serii H o tacznej warto§ci nominalnej
5.000 tysiecy ztotych. Po tych splatach taczna liczba pozostatych obligacji serii H wyniosta zero.

W maju 2018 roku Spoltka splacita wszystkie wymagalne 221.600 obligacji serii F o fgcznej warto$ci nominalnej
22.160 tysiecy ztotych. Po tych sptatach taczna liczba pozostatych obligacji serii F wyniosta zero.

W dniu 9 maja 2018 roku Spotka wyemitowata 50.000 obligacji serii T o tacznej warto$ci nominalnej 50.000
tysiecy ztotych. Warto§¢ nominalna jednej obligacji wynosi 1.000 zlotych i jest rowna jej cenie emisyjne;j.
Obligacje serii T zostang wykupione w dniu 9 maja 2022 roku. Obligacje sa oprocentowane wedhug zmienne;j
stopy procentowej opartej na stawce WIBOR dla depozytow szesciomiesigcznych powigkszonej o marze w
wysokosci 3,50%. Odsetki wyptacane sa co pot roku od daty wykupu (w maju i listopadzie).

W grudniu 2018 roku Spotka splacita wszystkie wymagalne 15.000 obligacji serii L o tacznej wartosci
nominalnej 15.000 ztotych. Po tych sptatach tgczna liczba pozostatych obligacji serii L wyniosta zero.

Kredyty bankowe

W marcu 2018 roku Spétka zawarta umowe kredytowa z Alior Bank S.A. dotyczaca drugigo etapu projektu
Vitalia we Wroclawiu. Na mocy tej umowy Alior Bank S.A. ma zapewni¢ finansowanie na pokrycie kosztow
budowy do tacznej kwoty 20,5 mln ztotych. Zgodnie z umowa, data ostatecznej sptaty kredytu przypada na
grudzien 2020 roku.

W kwietniu 2018 roku Spotka zawarta umowe kredytowa z Bank Zachodni WBK S.A. dotyczaca drugiego etapu
projektu Miasto Moje w Warszawie. Na mocy tej umowy Bank Zachodni WBK S.A ma zapewni¢ finansowanie
na pokrycie kosztow budowy do lacznej kwoty 29,1 min zlotych. Zgodnie z umowa, data ostatecznej splaty
kredytu przypada na czerwiec 2020 roku.

W sierpniu 2018 roku Spotka zawarta umowe pozyczki z PKO Bank Polski S.A. dotyczaca czwartego etapu
projektu Panoramika w Szczecinie. Na mocy tej umowy kredytowej PKO Bank Polski S.A. ma zapewnic¢
finansowanie na pokrycie kosztow budowy do tacznej kwoty 25 mln zlotych. Zgodnie z umowa pozyczki
ostateczng datg sptaty pozyczki przypada na grudzien 2020 roku.
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Zdarzenia w trakcie okresu (cd.)
Rozpoczecie nowych projektow

W lutym 2018 roku (przed nabyciem projektu Nova Krolikarnia), Spotka rozpoczeta prace budowlane w
projekcie Nova Krolikarnia 2b, ktéry bedzie obejmowat 28 lokali o tacznej powierzchni 2.300 m?

W czerwcu 2018 roku Spotka rozpoczeta prace budowlane w ramach projektu Grunwald? ktory bedzie
obejmowat 267 lokali mieszkalnych i jeden lokal ustugowy o tacznej powierzchni 14.500 m?. Sprzedaz tego
projektu rozpoczeta si¢ w kwietniu 2018 roku.

W grudniu 2018 roku Spoétka rozpoczeta prace budowlane projektu Nova Krolikarnia 2c¢, ktory bedzie sktadac
si¢ z 18 budynkow o lacznej powierzchni 3.600 m%

Ukonczone projekty

W lutym 2018 roku Spotka zakonczyta budoweg czwartego (i ostatniego) etapu projektu Espresso obejmujacego
146 lokali o tacznej powierzchni 8.100 m®,

W maju 2018 roku Spoétka zakonczyla budowe pierwszego etapu projektu Miasto Moje, obejmujacego 191
mieszkan i 14 lokali komercyjnych o lacznej powierzchni 10.900 m%

W lutym i marcu 2018 roku (przed zakonczeniem przejecia Nova Krolikarnia) Spotka zakonczyla budowe
projektow Nova Krolikarnia 1a i Nova Krolikarnia 1d. Projekt Nova Krolikarnia la sktada si¢ z 41 lokali o
lacznej powierzchni 3.450 m’. Natomiast projekt Nova Krolikarnia 1d sktada sie z 12 jednostek o facznej
powierzchni 1.500 m%.

W lipcu 2018 roku Spoétka zakonczyta budowe projektu Nova Kroélikarnia 1b, obejmujacego 13 lokali o tacznej
powierzchni 1.850 m%.

W lipcu 2018 roku Spoétka zakonczyta budowe projektu Nova Krélikarnia 1c, obejmujgcego 14 lokali o tacznej
powierzchni 2.200 m%.

W lipcu 2018 roku Spétka zakonczyta budowe projektu Nova Krolikarnia le, obejmujacego 26 lokali o tacznej
powierzchni 1.600 m*.

Dywidenda

W dniu 18 lipca 2018 roku Rada Nadzorcza zatwierdzita propozycje¢ Zarzadu Spotki z dnia 11 lipca 2018 roku w
sprawie wyplaty akcjonariuszom z zyskow zatrzymanych (tj. dywidendy) w wysokosci 9.840.649 ztotych, co
stanowi 0,06 zlotych na akcje zwykla. W dniu 14 wrzesnia 2018 roku podczas Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariusze Spotki wyrazili zgode na wyptate dywidendy. Wyptata dywidendy w kwocie
9.840.649 ztotych (0,06 ztotych na akcje zwykla z dnia rejestracji na dzien 25 wrze$nia 2018 roku) nastgpita w
dniu 4 pazdziernika 2018 roku.

Wykup udzialéw niekontrolujacych

Dnia 10 pazdziernika 2018 roku Grupa nabyla 18% udzialow w kapitale zaktadowym oraz praw glosow
w spotce Ronson Espresso Sp. z o.0. od jej akcjonariuszy mniejszosciowych za faczng kwotg 3.762 tys. ztotych.
W nastepstwie tej transakcji Grupa stata si¢ jedynym udziatowcem w Ronson Espresso Sp. z 0.0..
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43.

Zdarzenia w trakcie okresu (cd.)
Zmiana formy prawnej Spolki i przeniesienie siedziby do Polski

W dniu 6 kwietnia 2018 roku, zmianie ulegla nazwa Spotki i nastgpilo przeksztatcenie Spotki w Spotke
Europejska (SE). W dniu 14 wrzeénia 2018 roku, w trakcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariusze Spotki zatwierdzili decyzj¢ o przeniesieniu siedziby Spéiki z Holandii do Polski. W dniu 31
pazdziernika 2018 roku dokonano przeniesienia siedziby Spétki z Holandii do Polski.

Nowe rozporzadzenie

W dniu 5 pazdziernika 2018 r. weszta w zycie ustawa o przeksztalceniu prawa uzytkowania wieczystego
gruntdow zabudowanych na cele mieszkaniowe w prawo wtasnosci tych gruntéw (Dz.U. z 2018 r. poz. 1716).
Spotka jest w trakcie analizy mozliwych skutkow wejscia w zycie tej ustawy.

Zdarzenia po dacie bilansowej

Kredyty bankowe

W lutym 2019 roku Spotka zawarta umowe kredytowa z Santander Bank Polska S.A. zwigzang z projektem
Grunwald® w Poznaniu. Na podstawie podpisanej umowy kredytowej, Santander Bank Polska S.A. zobowiazat
si¢ do finansowania i refinansowania kosztéw zwigzanych z budowa projektu do wysokosci 57,7 mln ztotych.
Zgodnie z umowa ostateczna data splaty kredytu to listopad 2021 roku.

Obligacje

W styczniu 2019 roku Spotka wyemitowata 32.317 obligacji serii U o tacznej wartosci 32.317 tysiecy ztotych.
Warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 1.000 ztotych i jest rowna cenie emisyjnej. Data wykupu obligacji
serii U to 31 stycznia 2023 roku. Na oprocentowanie obligacji sktada si¢ 6-miesigczny WIBOR powigkszony o
marze w wysokosci 3,5%. Odsetki sa ptatne co pot roku w styczniu i lipcu az do terminu wykupu. Ponadto
obligacje podlegaja obowigzkowe] amortyzacji okresowej na koniec czwartego i szdostego okresu platnosci
odsetek (odpowiednio: 31 stycznia 2021 roku i 31 stycznia 2023 roku) poprzez zmniejszenie warto$ci
nominalnej kazdej obligacji kazdorazowo o 150 ztotych.

Obligacje zostang zabezpieczone hipoteka taczng do kwoty 48.475 tysigcy ztotych.

Rozpoczecie nowych projektow

W marcu 2019 roku Spoétka rozpoczeta budowe trzeciego etapu projektu Miasto Moje, sktadajacego sie z 196
lokali mieszkalnych o tacznej powierzchni 10.200 m?,

W marcu 2019 roku Spotka rozpoczeta budowe projektu Wilanow Tulip obejmujacego 157 lokali o tgcznej
powierzchni 8.700 m?, poprzez spotke joint-venture, w ktorej Spotka posiada 50% udziatow.

W marcu 2019 roku Spoétka rozpoczeta przedsprzedaz i budowe w ramach piagtego etapu projektu Panoramika,
obejmujacego 115 mieszkan o lacznej powierzchni 5.800 m?.

Ukonczone projekty
W lutym 2019 roku Spoétka zakonczyta budowe drugiego etapu projektu Miasto Moje, sktadajacego sie z 145
lokali mieszkalnych i 3 lokali ustugowych o lacznej powierzchni 8.100 m?.

Sprzedaz gruntow

Dnia 25 lutego 2019 roku jednostka zalezna od Spoétki podpisata umowe sprzedazy niezabudowanej
nieruchomosci gruntowej jednostce niepowigzanej. Cena za nieruchomos$¢ zlokalizowana we Wroctawiu przy
ulicy Buforowej zostala ustalona na 6,5 mln ztotych plus podatek VAT.
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Zdarzenia po dacie bilansowej
Nabywanie akcji wlasnych

W dniu 24 stycznia 2019 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate w sprawie przyjecia
planu zakupu akcji oraz utworzenia funduszu rezerwowego na potrzeby tego planu. Na podstawie tej uchwaty
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wyrazito zgode i upowaznito Zarzad Spotki do zakupu w pehni
optaconych akcji zwyktych na okaziciela Spotki o tacznej wartosci nominalnej nie wigkszej niz 1,53% kapitatu
zaktadowego Spotki, tj. nie wigcej niz 2.500 tys. akcji, zgodnie z warunkami okreslonymi w uchwale.

Wilanéw Tulip

W dniu 13 grudnia 2018 roku Spoétka, za posrednictwem podmiotu joint venture, w ktérym posiada 50%
udziatéw (zwana dalej "spotka JV"), podpisata przedwstepng umowe zakupu nieruchomosci potozonej w
Warszawie, w dzielnicy Wilanow, pod adresem Ulica Syta. Cena zakupu tego projektu zostata ustalona na 15
miliondéw zlotych i zostanie powigkszona o nalezny podatek VAT (udziat Grupy 7,5 miliona ztotych).

Firma JV zakupita projekt wraz z budynkiem, w ktorym juz rozpocz¢to czgs¢ prac budowlanych; projekt
obejmie 157 lokali o tacznej powierzchni 8.700 m?.

W dniu 4 marca 2019 roku Spétka JV podpisata ostateczna umowe kupna.

Zmiana w skladzie Zarzadu Spolki

W dniu 11 marca 2019 roku Rada Nadzorcza, powotata z dniem 1 kwietnia 2019 roku Pana Boaza Haima na
stanowisko Cztonka Zarzadu Spotki na okres wspdlnej pigcioletniej kadencji Zarzadu Spotki.

Rozpoczecie kolejnej wspolnej piecioletniej kadencji Zarzadu

W dniu 11 marca 2019 roku Rada Nadzorcza postanowita o zakonczeniu aktualnej wspdlnej piecioletniej
kadencji Cztonkéow Zarzadu Spotki z dniem 31 marca 2019 roku. Rada Nadzorcza powotata jednoczes$nie
dotychczasowych Cztonkow Zarzadu Spotki (Nir Netzer, Rami Geris, Andrzeja Gutowski oraz Alon Haver) na

kolejna wspolng pigcioletnig kadencje, rozpoczynajaca si¢ z dniem 1 kwietnia 2019 roku. Wskazani wyzej
Czlonkowie Zarzadu Spoéiki zostali powotani na dotychczas zajmowane stanowiska.

Nir Netzer Rami Geris
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu ds. Finansowych
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych

Andrzej Gutowski Alon Haver
Wiceprezes Zarzqdu Czilonek Zarzgdu
ds. Sprzedazy i Marketingu

Warszawa, 13 marca 2019 roku
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