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Drodzy Akcjonariusze

Po wyniku osiagnigtym w roku finansowym 2022, Ronson w roku finansowym 2023 skupit si¢ na utrzymaniu wysokiej
rentownosci w wymagajacym otoczeniu biznesowym w pierwszej potowie roku i wykorzystaniu mozliwosci wzrostu,
jakie daly programy rzadowe w drugiej potowie.

Osiagnelismy kolejny dobry rok pod wzgledem wynikéw finansowych, z rekordowa sprzedaza, wysokimi marzami
brutto i operacyjnymi oraz bardzo silnymi przeptywami pieni¢znymi, co stawia Grupe w doskonalej pozycji na rok
2024.

Wzrost i innowacje pozostaja kluczowe dla naszego DNA. Dobre wyniki odzwierciedlaja nasza stala koncentracje na
potrzebach naszych klientow, wyjatkowos$¢ naszych produktow, dbatosé o szczegodly, nasza wiedze branzowa oraz
zaangazowanie i poswigcenie naszych utalentowanych pracownikow.

Rok 2022 rozpoczglisSmy od kontynuacji trudnych wyzwan, miedzy innymi gwaltownego wzrostu inflacji i stop
procentowych, wojny na Ukrainie i wzrostu cen. W potowie 2023 r. rynek zmienit si¢ i powrocit do pelnej aktywnosci.

Przez caty rok sektor mieszkaniowy borykat si¢ z opdznieniami administracyjnymi i znaczng presja inflacyjng zwiazang
z wysokimi kosztami energii i transportu. Ceny kluczowych materiatlow budowlanych, takich jak stal, wahaty si¢ w
ciaggu roku, zwickszajac niepewno$¢ sytuacji rynkowe;.

W 2023 roku Grupa Ronson koncentrowata si¢ na rozwoju swojego banku ziemi, a takze dalej go rozbudowywata.
Dzieki temu obecny bank ziemi Grupy wynosi ponad 5 721 lokali (z czego ponad 1 469 lokali znajduje si¢ na kolejnych
etapach realizowanych projektow) o tacznej powierzchni 96 268 m2, co zaspokoi potrzeby finansowe na nadchodzace
lata. W budowie znajduje si¢ 926 lokali o tacznej powierzchni 49 442 m2.

Oproécz zakupionego banku ziemi, Grupa podpisata szereg przedwstepnych uméw zakupu zabezpieczajacych przyszty
bank ziemi o powierzchni uzytkowej 93 400 m2 dla okoto 2 002 lokali.

Grupa konsekwentnie poszukuje oraz negocjuje zakup nowych dziatek pod budowe banku ziemi, glownie we
Wroctawiu, Warszawie i Poznaniu.

Pod wzgledem osiagnigtych wynikow sprzedazy w 2023 roku Grupie udato si¢ sprzeda¢ 1 006 lokali, co stanowi okoto
128% wzrost w poréwnaniu do roku ubieglego (441 lokali). Warszawa pozostata gtéwna lokalizacja inwestycyjna
podobnie jak w latach ubiegtych. Pomimo tego Grupa aktywnie dazy do zwickszania banku ziemi w kazdym z miast, w
ktérych prowadzi dziatalnos$é.

Najwazniejsze wydarzenia roku 2023 w Grupie to:

e Rozpoczgcie 1 nowego projektu;

e  Zakonczenia inwestycji — ukonczylismy ponad 995 lokali w 7 projektach/etapach projektow;

e  Sprzedaz — sprzedali$my 1 006 lokali;

e Odbiory lokali do uzytku — przekazali$my 796 lokali naszym klientom;

e W 2023 roku wyemitowali$my obligacje serii X o tagcznej warto$ci 60 000 tys. zt, w lipcu 2023 roku Komisja
Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny podstawowy Programu Publicznej Emisji Obligacji
Spoétki sporzadzony w zwigzku z oferta publiczng obligacji na okaziciela o fgcznej warto$ci nominalnej nie
wigkszej niz 175 000 000 zt. W ciagu roku spolka sptacita rowniez kwotg 40.000 tys. zt z tytulu obligacji
serii V;

e Grupa Ronson podwyzszyla swoja pozycje rankingowa do zaszczytnego II miejsca w IV edycji
Ogolnopolskiego Rankingu Najlepszych Deweloperow Mieszkaniowych 2023 roku magazynu Strefa
Gospodarki Dziennika Gazety Prawnej w kategorii "Innowacje wprowadzone do inwestycji i podejscie do
spotecznodei lokalnej”, zwyciezyl takze WIZJERY 2023 w kategorii "Najlepsze wykorzystanie ekotrendow
lub nowych technologii w projekcie rozwojowym".

W tym roku wprowadzilisSmy nowa strategi¢ grupy: Expect More, ktora stuzy jako zaproszenie dla naszych obecnych
i potencjalnych pracownikoéw do przytaczenia si¢ do naszych $§miatych ambicji, a takze dalszej poprawy naszych relacji
z klientami i jakos$ci naszych produktow. Chociaz wcigz mamy wiele do zrobienia, wspieranie naszych pracownikow
i umozliwianie im osiagania wynikow, inwestowanie w naszg kulture i uczynienie z Ronson miejsca, w ktorym kazdy
czuje si¢ dumny z pracy, pozostaje naszym gldwnym celem.
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Wybiegajac w przysztos¢ do roku 2024, Grupa bedzie nadal koncentrowac si¢ na tych samych miastach, w ktorych jest
aktywna. Oczekujemy, ze rok 2024 bgdzie w pierwszej potowie trudniejszy niz w drugiej, kiedy to rzad ma wprowadzié
nowy program doptat do kredytow. Bedziemy sukcesywnie wprowadza¢ do naszej dotychczasowej dziatalno$ci nowe
projekty, w szczegdlnosci w Warszawie nowe etapy: Ursus Centralny, Miasto Moje, Nova Krolikarnia oraz otwieraé
nowe projekty jak: Zielono Mi na Mokotowie, Marynin na Bemowie, Epopei na Bialotgce. We Wroclawiu nowy etap
Viva Jagodno, w Szczecinie nowy etap Nowe Warzymice, Nowa Potnoc a w Poznaniu nowy etap Grunwald Migdzy
Drzewami (Babimojska) oraz nasz nowy projekt Skyline.

W odniesieniu do sektora PRS i nowej marki LivinGo, Grupa bedzie koncentrowac¢ si¢ na rozwoju istniejgcego portfela,
gléwnie na uzyskiwaniu niezbednych pozwolen dla projektow. Na dzien publikacji niniejszego raportu finansowego
Grupa zabezpieczyta 6 projektow o potencjale budowy ponad 1 400 lokali.

Spodziewamy si¢, ze rok 2024 bedzie peten wyzwan. W tym roku skoncentrujemy si¢ na inwestowaniu wszystkich
naszych zasobow i1 wysitkow, aby zrealizowaé nasze cele, w tym rozbudowe banku ziemi.

Wchodzimy w 2024 rok silni i zmotywowani, wierzymy, ze Ronson bedzie kontynuowat swoj rozwoj.

Chcieliby$my wyrazi¢ nasza wdzigczno$¢ i wyrazy uznania dla naszego kierownictwa wyzszego szczebla i cztonkow
zespotu za ich nieustajace zaangazowanie w ochrone¢ naszej wzrastajacej reputacji i wartosci organizacji. Chcieliby$my
rowniez wyrazi¢ nasza wdzigczno$¢ naszym partnerom i kluczowym interesariuszom — naszym klientom, partnerom
biznesowym, wspotpracownikom, bankierom, dostawcom oraz Panstwu, naszym akcjonariuszom — za nieustajgce
wsparcie.

Z powazaniem,
Boaz Haim

Prezes Zarzadu
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Wprowadzenie

Ronson Development SE ("Spoétka"), dawniej Ronson Europe N.V., jest spotka europejska z siedzibag w Polsce w
Warszawie. Siedziba Spoétki miesci si¢ przy al. Komisji Edukacji Narodowej 57. Spoétka zostala utworzona w
Holandii dnia 18 czerwca 2007 roku jako Ronson Europe N.V. z siedzibg w Rotterdamie. W trakcie 2018 roku
Spotka zmienita nazwe oraz nastgpito jej przeksztatcenie w Spotke Europejska (SE). W dniu 31 pazdziernika 2018
roku dokonano przeniesienia siedziby z Holandii do Polski.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku Amos Luzon Development and Energy Group Ltd. ("A. Luzon Group"), jednostka
dominujaca najwyzszego szczebla, kontrolowata 100% akcji Spotki, w tym bezposrednio posiadata 32,98% akcji
Spoiki, posrednio, poprzez swoja w pelni zalezng spotke Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa [.T.R. Dori B.V.),
posiadata 66,06% akcji Spotki, a pozostate 0,96% akcji Spotki stanowity akcje wiasne.

Przeglad informacji o dzialalnosci Spolki i Grupy

Spotka wraz ze swoimi spotkami zaleznymi ("Grupa") prowadzi dziatalnos¢ deweloperska, polegajaca na budowie i
sprzedazy lokali mieszkalnych, glownie mieszkan w budynkach wielorodzinnych, indywidualnym odbiorcom na
rynku polskim, jak rowniez budowie lokali pod tzw. najem instytucjonalny (PRS), ktory jest rozwijany poczawszy
od 2021 roku. Spotka prowadzi dziatalno$¢ na polskim rynku poprzez spotki zalezne w nastepujacych lokalizacjach:
Warszawa, Wroclaw, Poznan 1 Szczecin.

W roku zakoniczonym dnia 31 grudnia 2023 roku Grupa sprzedata 1006 lokali o tacznej wartosci 589,7 min ztotych,
co stanowi wzrost 0 128% w poréwnaniu do roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2022 roku, kiedy Grupa sprzedata
441 lokali o tacznej wartosci 207,8 mln ztotych.

Do dnia 31 grudnia 2023 roku Grupa dostarczyta 794 lokali w projektach w 100% posiadanych przez Grupe,
rozpoznajac przychod w wysokosci 395,5 min ztotych w poréwnaniu do 720 lokali w projektach 100% posiadanych
przez Grupg, rozpoznajac przychdéd w wysokosci 300,3 min ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku Grupa posiada 385 lokali na sprzedaz w 11 lokalizacjach, z czego 338 lokali
dostepnych jest na sprzedaz w projektach bedacych w trakcie budowy, a pozostate 47 lokali oferowanych jest w
ramach projektéw juz zakonczonych. Projekty bedace w trakcie budowy obejmuja tacznie 926 lokali o tacznej
powierzchni 49 442 m? W 2024 roku planowane jest ukonczenie budowy kolejnych 857 lokali o tacznej
powierzchni 43 736 m2.

Grupa jest w trakcie przygotowywania kolejnych 17 projektow pod dziatalno$¢ deweloperskg o rdéznym stopniu
zaawansowania na laczng liczbe 4 288 lokali o powierzchni okoto 246 757 m? w nastgpujgcych miastach:
Warszawie, Poznaniu, Wroctawiu oraz Szczecinie, jak rowniez 6 projektdéw pod najem instytucjonalny na taczna
liczbe 1 433 lokali o tacznej powierzchni okoto 51 229 m? w Warszawie.

Ponadto na dzien 31 grudnia 2023 roku Grupa jest na roznych etapach finalizowania zakupu 3 dziatek
zlokalizowanych w Warszawie o lgcznej prognozowanej powierzchni uzytkowej mieszkan ("PUM") 93 400 m2,
z mozliwoscia budowy okoto 2 002 lokali o tacznej wartosci 157,5 mln ztotych.
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2023
A. Wynik w podziale na projekty

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wiasny sprzedazy oraz marzg¢ brutto w roku zakonczonym 31 grudnia
2023 w podziale na poszczegdlne projekty:

przel!ggg;?ciqlglgalach Przychody © Koszty sprzedazy © bzr)Lﬁro g/[rzrtfg
Nazwa projektu Iffljliza?? POWi(ergzzghma zl(?t/;ch % zlgyséh % zl(?t/)sf.ch %
Ursus Centralny I1b 204 11631 111 323 28,1% 70774 27,6% 40 549 36,4%
Miasto Moje VI 213 10 697 100 208 25,3% 64 440 25,2% 35768 35,7%
Viva Jagodno I1b 137 7478 61385 15,5% 36930 14,4% 24 455 39,8%
Ursus Centralny llc 67 3660 37429 9,5% 20493 8,0% 16 936 45,2%
Nowe Warzymice 1V 68 3512 28 844 7,3% 20 360 8,0% 8484 29,4%
Grunwaldzka 65 3012 28793 7,3% 23073 9,0% 5719 19,9%
Miasto Moje V 14 981 8156 2,1% 6321 2,5% 1835 22,5%
Viva Jagodno lla 10 788 6 251 1,6% 4540 1,8% 1711 27,4%
Nowe Warzymice IlI 5 393 2724 0,7% 1881 0,7% 843 30,9%
Pozostate® 11 871 10 377 2,6% 7290 2,8% 3087 29,7%
Razem / Srednia 794 43023 395 491 100% 256 103 100% 139 388 35,2%
Odpis aktualizujacy n.d. n.d. n.d. - - n.d.
Wynik po odpisie 794 43023 395 491 256 103 139 388 35,2%
aktualizujacym
Wilanéw Tulip® 2 144 1473 3113 (1 640) -111,3%
Wynik z dzialalnosci 796 43 167 396 964 259 217 137 748 34,7%

(1)  Przychody rozpoznawane sq w momencie, gdy klient przejmuje kontrolg nad lokalem tj. na podstawie podpisanego protokolu odbioru technicznego, przekazania kluczy
nabywcy lokalu oraz uzyskaniu petnej wplaty.

(2)  Koszty sprzedazy sq alokowane na poszczegdlne lokale proporcjonalnie do oczekiwanych catkowitych przychodow z projektu.

(3)  Projekt jest prezentowany w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspolne przedsiewziecie; udzial Spotki wynosi
50%. Kwota ujmowana metodg praw wlasnosci zgodnie z MSR 28.

(4)  Kwota ta obejmuje dostawy lokali i miejsc parkingowych w ramach starych projektow oraz przychody z tytutu najmu budynkéw.

Przychody ze sprzedazy lokali mieszkalnych sg rozpoznawane w momencie, gdy klient przejmuje kontrole nad

lokalem, tj. w chwili podpisania protokolu odbioru technicznego, przekazania kluczy do lokalu oraz uzyskaniu

catkowitej zaptaty. Przychod ze sprzedazy lokali mieszkalnych i sprzedazy ustug projektow mieszkaniowych

wykazany przez Grupe w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2023 roku wyniost 395,5 min ztotych, przy

koszcie wtasnym sprzedazy przed korekta odpisu aktualizujgcego, wynoszacym 256,1 min ztotych, co dato zysk

brutto przed korekta odpisu aktualizujacego w wysokosci 139,4 mln ztotych, cO 0znacza marze¢ brutto na poziomie

35,2%. Catkowity przychod ze sprzedazy lokali mieszkalnych i sprzedazy ushug, gdzie wynik z dziatalnosci w

ramach wspolnego przedsigwzigeia (ang. Joint venture) prezentowany jest metoda konsolidacji petnej, wynosi

396,9 mln ztotych, przy catkowitym koszcie sprzedazy rownym 259,2 mln ztotych, co przektada si¢ na wynik brutto

na poziomie 137,7 mln ztotych i marzg brutto wynoszaca 34,7%.
Projekty zakoniczone w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace zakonczonych projektow (tj. wykonano wszystkie roboty
budowlane oraz uzyskano pozwolenie na uzytkowanie) w okresie roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2023:

Lokale sprzedane,

. - Liczba Powierzchnia Laczna liczba Lokale ale niedostarczone
Nazwa projektu Lokalizacja - S sprzedanych lokali na dostarczone w
lokali lokali (m?) 31 grudnia 2023 2023 na
31 grudnia 2023

Miasto Moje VI Warszawa 227 11722 223 213 10
Ursus Centralny llc Warszawa 223 11124 212 67 145
Ursus Centralny Ilb Warszawa 206 11 758 205 204 1
Viva Jagodno IIb Wroctaw 152 8876 144 137 7
Nowe Warzymice IV Szczecin 75 3818 74 68 6
Grunwaldzka Poznan 70 3351 70 65 5
Eko Falenty | Warszawa 42 4304 27 - 27
Razem 995 54 952 955 754 201
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2023
A. Wynik w podziale na projekty

Projekty zakonczone w poprzednich latach, a z ktorych przychéd zostal rozpoznany w bieigcym okresie

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace zakonczonych projektéw (tj. wykonano wszystkie roboty
budowlane oraz uzyskano pozwolenie na uzytkowanie) w latach poprzednich, a z ktérych przychod zostat
rozpoznany w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku:

Lokale  Lokale

) Lokale Lokale Lokale l:;:g;};gg sp(:/zﬁ(ij:n sp?ge d Is_IgfziI(elar;é/‘
. o Darta Liczba Poywerzch— sprzedane  przekaza przekaza nyw przekaza  azna do )
Nazwa projektu Lokalizacja zakopcze- lokali nia lokali do 31_ ne do 31 new 20231 ne na 21 przekazani
nia (m?) grudnia grudnia 2023 . apo
2023 2023 roka (WS 8L grudni o dnia
zlotych)  grudnia  a2023 2023 1.
2023 r r.
Miasto Moje V Warszawa Q3 2022 170 8 559 170 155 14 8 156 1 - 1
Viva Jagodno lla Wroctaw Q4 2022 76 4329 72 59 10 6 251 3 4 7
Nowe Warzymice IlI Szczecin Q42021 62 3537 62 57 5 2724 - - -
Nova Krolikarnia 1d Warszawa Q2 2018 12 1488 12 11 1 2 466 - - -
Nowe Warzymice | Szczecin Q22021 54 3234 53 51 2 1311 - 1 1
Miasto Moje IV Warszawa Q4 2021 176 8938 176 174 2 1214 - - -
Moko | Warszawa Q4 2016 178 11 238 178 177 1 1182 - - -
Nowe Warzymice Il Szczecin Q2 2022 66 3492 66 64 2 1074 - - -
Viva Jagodno | Wroctaw Q32021 121 6241 121 120 1 618 - - -
City Link 111 Warszawa Q42019 368 18 763 368 367 1 580 - - -
Panoramika | Szczecin Q42012 90 5328 90 89 1 462 - - -
Moko Il Warszawa Q4 2016 167 12 624 167 167 0 169 - - -
Ursus Centralny lla Warszawa Q4 2021 251 13 509 251 251 0 55 - - -
Sakura I-IV Warszawa Q3 2015 515 30290 515 515 0 53 - - -
Sakura Idea Warszawa Q3 2015 26 1854 25 25 0 38 - 1 1
Ursus Centralny Ib Warszawa Q3 2022 97 5740 97 97 0 23 - - -
Miasto Moje 111 Warszawa Q4 2020 196 10176 196 196 0 39 - - -
Vitalia Il Wroclaw Q1 2021 81 6 790 81 81 0 6 - - -
Miasto Moje | Warszawa Q22018 205 10917 205 205 0 4 - - -
Verdis I-IV Warszawa Q4 2015 441 26 062 441 440 0 0 1 - 1
Verdis Idea Warszawa Q4 2015 11 772 11 10 0 0 1 - 1
Mtody Grunwald Poznan Q22014 148 8575 148 146 0 0 2 - 2
Mtody Grunwald II1 Poznan Q4 2017 108 7091 107 107 0 0 - 1 1
Razem 3619 209546 3612 3564 40 26425 8 7 15
(wylaczajac JV)
Wilanow Tulip Warszawa Q3 2021 149 9574 149 147 2 1473 - - -
Razem 3768 219120 3761 3711 42 27898 8 7 15
(wlaczajac JV)
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2023

B. Lokale sprzedane w ciggu okresu

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat catkowitej liczby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkalnych, dla
ktorych Spoétka podpisata z klientami przedwstgpng umowe sprzedazy) z uwzglgdnieniem powierzchni sprzedanych
lokali (w m?) oraz warto$¢ netto (bez podatku VAT) wynikajacg z przedwstepnych uméw sprzedazy (wlaczajac

miejsca parkingowe oraz komorki lokatorskie) w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 roku:

. Lokale Lokale sprzedane - Warto$é Lokale na
Ca'lkowna_ . sprzeda w trakcie POW'.erZ przedwstepnych  sprzedaz
Nazwa projektu Lokalizacja p0W|erzchn|.a L|czb_a ne do 31 12 miesiecy Ch”'? umoéw na 31
na sprzedaz lokali - . lokali . -
(m2) grudnia zakoiczonych 31 m2) sprzedazy grudnia
2022 r grudnia 2023 r (w tys. zlotych) 2023 r
Ursus Centralny lle Warszawa 16 127 291 5 139 7579 85 775 147
Ursus Centralny llc Warszawa 11124 223 74 138 7098 85 629 11
Miasto Moje VII Warszawa 11725 255 2 155 6 597 73367 98
Osiedle Vola Warszawa 4851 84 15 67 3917 58 571 2
Miasto Moje VI Warszawa 11722 227 127 96 6 196 58 082
Migdzy Drzewami Poznan 5803 117 24 83 4123 43 167 10
Viva Jagodno I1b Wroctaw 8876 152 64 80 4900 40 001 8
Ursus Centralny Ilb Warszawa 11758 206 154 51 3110 29982 1
Nowa Potnoc Ia Szczecin 5230 110 14 68 3184 26 429 28
Nowe Warzymice 1V Szczecin 3818 75 31 43 2395 18 802 1
Eko Falenty | Warszawa 4304 42 4 23 2207 16 820 15
Nova Krolikarnia 4b1 Warszawa 2 566 11 - 3 670 14 071 8
Grunwaldzka Poznan 3351 70 52 18 1134 10992 -
Miasto Moje V Warszawa 8 559 170 160 10 795 6967 -
Viva Jagodno lla Wroctaw 4329 76 63 9 788 6316 4
Viva Jagodno Il Wroctaw 3140 58 3 10 458 5577 45
Nova Krolikarnia 1d Warszawa 1488 12 10 2 136 2467 -
Nowe Warzymice Il Szczecin 3537 62 58 4 309 2145 -
Nowe Warzymice | Szczecin 3234 54 51 2 171 1311 1
Nowe Warzymice Il Szczecin 3492 66 64 2 167 1096 -
Viva Jagodno | Wroctaw 6241 121 120 1 63 602 -
Panoramika Szczecin 54 1 - 1 54 462 -
Moko Il Warszawa 12 624 167 167 - - 59 -
Ursus Centralny Ila Warszawa 13509 251 251 - - 57 -
Miasto Moje IV Warszawa 8938 176 176 - - 56 -
Sakura I-IV Warszawa 30290 515 515 - - 46 -
Sakura Idea Warszawa 1854 26 25 - - 38 1
City Link I Warszawa 14 068 312 312 - - 29 -
Moko | Warszawa 11 238 178 178 - - 27 -
Vitalia 111 Wroctaw 6 790 81 81 - - 6 -
Miasto Moje | Warszawa 10917 205 205 - - 4 -
Mtody Grunwald Il Poznan 7091 108 107 - - - 1
Razem (wylaczajac JV) 252 648 4502 3112 1005 56 052 588 952 385
Wilanéw Tulip Warszawa 9574 149 148 1 69 714 -
Razem (wlaczajac JV) 262 221 4651 3260 1006 56 120 589 666 385

(1) Informacje dotyczqce zakoriczonych projektow zostaly opisane w czgsci “Wybrane zdarzenia w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2022 roku — sekcja A. Wynik w podziale na

projekty”.

(2) Informacje dotyczqce biezqcych projektow zostaly zawarte w czesci “Perspektywy na rok 2024 — sekcja ,, B. Biezqce projekty w trakcie budowy i/lub w sprzedazy ™.
(3) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspélne przedsigwzigcie,; udzial Spétki wynosi 50%

Ponizsza tabela prezentuje dodatkowe informacje odnosnie wartosci przedwstepnych uméw sprzedazy (w podziale na

miasta, bez podatku VAT) zawartych przez Grupg:

Lokalizacja Sprzedaz w okresie 12 miesiecy do dnia Wozrost/(spadek)

w tysigcach zlotych 31 grudnia 2023 31 grudnia 2022 w tysiacach zlotych Procentowo
Warszawa 432 761 125 895 306 866 244%
Poznan 54 159 19535 34 624 177%
Wroctaw 52 501 34127 18 374 54%
Szczecin 50 246 24781 25465 103%
Pozostate - 3459 (3 459) -100%
Razem 589 666 207 797 381869 184%
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Wybrane zdarzenia w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2023
C. Rozpoczete projekty

Ponizsza tabela przedstawia projekty, dla ktorych Spotka rozpoczeta proces sprzedazy i budowy w roku zakonczonym
31 grudnia 2023 roku:

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba lokali Powierzchnia lokali (m2)
Nova Krolikarnia 4b1 (Thame) Warszawa 11 2 566
Razem 11 2 566

Dodatkowe informacje zostaly zawarte w czgsci: "Perspektywy na rok roku 2024 - B. Biezace projekty w trakcie
budowy i/lub w sprzedazy".

D. Umowy istotne dla dziatalnosci Grupy

Tabela ponizej prezentuje podsumowanie podpisanych koncowych uméw zakupu gruntow w roku zakonczonym 31
grudnia 2023 roku:

Platnos¢ netto do

. Warto$¢ netto . . . Planowana
N Rodzaj dnia 31 grudnia Liczba - -
Lokalizacja umowy Data umowy umowy 2023 lokali powierzchnia
H 2

(min ztotych) (min zlotych) lokali (m?)

Warszawa, Dobosza koficowa 10 sierpnia 2022, 71 71 67 3700
2 marca 2023
Warszawa, Marynin koncowa 17 pazdziernika 2023 16,0 16,0 113 4491
Warszawa, Biograficzna® koncowa 29 listopada 2023 11,0 11,0 242 4851
Razem 341 34,1 422 13042

(1) Grunt przeznaczony pod dziatalnos¢ PRS

Tabela ponizej prezentuje podsumowanie podpisanych przedwstepnych uméw zakupu gruntéow, dla ktorych umowy
ostateczne zostang podpisane w trakcie przysztych okresow:

Platnos¢ netto do

o Rodzaj Wartos¢ netto dnia 31 grudnia ) ) Pla_nowane}
Lokalizacja Data umowy umowy Liczba lokali  powierzchnia
umowy (min zlotych) 2023 lokali (m?)
i (min zlotych)
Warszawa, Biatotgka® wstepna 23 listopada 2020 15 15 - -
Warszawa, Ursus wstepna 17 stycznia 2021 140,0 16,1 1860 85 000
Razem 1415 17,6 1860 85 000

(1) Pozostata dziatka do zakupu w projekcie Epopei



Sprawozdanie Zarzadu

Ronson Development SE

Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Kursy wymiany PLN/EUR
Kurs Kurs Kurs Kurs

PLN/EUR $redni minimalny maksymalny na koniec okresu
2023 (12 miesiecy) 4,544 4,305 4,789 4,348

2022 (12 miesigcy) 4,688 4,488 4,965 4,690
Zrédlo: Narodowy Bank Polski ("NBP")
Wybrane dane finansowe EUR PLN

(w tysigcach, z wyjqtkiem danych na jedng akcje i liczby akcji)
Za rok zakonczony 31 grudnia
2023 2022 2023 2022

Przychody 87 042 64 240 395 492 300 259
Zysk brutto 30678 16 993 139 388 79 427
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 22 673 10201 103 019 47 679
Zysk netto/ (strata netto) przypadajacy 17 762 6707 80 705 31351
akcjonariuszom jednostki dominujacej

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej 42 504 (23914) 193 124 (111 774)
Przeptywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (2 163) (1 669) (9 828) (7 800)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej (6 739) 7702 (30 621) 35999
Zw1§kszen1<?/(zmnlejszeme) netto $rodkéw pienigznych i ich 33602 (17 597) 152 675 (82 249)
ekwiwalentow

Srednia liczba akcji (podstawowa) 162 442 859 162 442 859 162 442 859 162 442 859
Zysk/(strata) netto przyp_ada]qcy na jedna akcj¢ zwykla 0,109 0,041 0,497 0,193
(podstawowy i rozwodniony)

Wybrane dane finansowe EUR" PLN

(w tysigcach)
Na dzien 31 grudnia
2023 2022 2023 2022

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe 187 247 157778 814151 768 348

Aktywa razem 276 817 205779 1203 599 1002 103

Zobowiazania dlugoterminowe 40 309 37 493 175 265 182 583

Zobowiazania krotkoterminowe (w tym zaliczki otrzymane) 113768 75593 494 662 368 124

Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki 129 740 92 693 533 672 451396

dominujacej

* Informacje zostaly zaprezentowane w EURO wylgcznie dla celéw prezentacyjnych. Ze wzgledu na istotng fluktuacje zlotego w stosunku do EURO w ostatnich latach, dane ze
Sprawozdania z Sytuacji Finansowej nie odzwierciedlajq faktycznej sytuacji finansowej Grupy. Analizujqc powyzsze dane, uzytkownik powinien rozwazy¢ zmiany kursu ztotego do

EURO w 2022 roku w stosunku do 2021 roku.

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone ze ztotego na EURO w nastepujqcy sposob:
(i) Dane ze Sprawozdania z Sytuacji Finansowej zostaly przeliczone przy uzyciu kursu walutowego opublikowanego przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien okresu.
(ii) Dane ze Sprawozdania z Catkowitych Dochodow i z Przeplywow Pienigznych zostaly przeliczone przy uzyciu Sredniej arytmetycznej Srednich kursow walut opublikowanych przez

Narodowy Bank Polski.
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Omowienie wyniku finansowego

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2023 wyniost
80,7 min ztotych i wynikat z nastepujacych pozycji:

Za rok zakonczony

31 grudnia
2023 2022 zmiana
PLN
(w tysigcach, z wyjqtkiem danych na jedng akcje) nominalna %
Przychody ze sprzedazy z inwestycji 395 492 300 259 95 233 32%
mieszkaniowych
Przychody 395 492 300 259 95 233 32%
Koszty whasne sprzedazy z inwestycji (256 103) (220 832) (35 271) 16%
mieszkaniowych
Koszt wlasny sprzedazy (256 103) (220 832) (35271) 16%
Zysk brutto 139 388 79 426 59 962 75%
Zmiany wartos$ci inwestycji w nieruchomosci 8293 303 7990 2637%
Koszty sprzedazy i marketingu (5 664) (4 565) (1099) 24%
Koszty ogolnego zarzadu (28 028) (25 505) (2 523) 10%
Udzlai_w zyskp/(strame) w ramach wspolnego (749) 1278 @ 027) -159%
przedsigwzigcia
Pozostate koszty netto (7 036) (2 486) (4 550) 183%
Zysk z dzialalnoSci operacyjnej 106 204 48 452 57 752 119%
Przychody finansowe 4261 3520 741 21%
Koszty finansowe (13 868) (8 414) (5 454) 65%
Zysk/strata w wartosci godziwej instrumentu
finansowego wycenianego w warto$ci godziwej 6 422 4121 2301 56%
przez rachunek zyskow i strat
Wynik operacji finansowych netto (3 185) (773) (2 412) 312%
Zysk brutto 103 019 47 679 55 340 116%
Podatek dochodowy (22 314) (16 328) (5 986) 37%
Wy‘m.k neftt‘o za rok bez udzialu akcjonariuszy 80705 31351 49 354 157%
mniejszosciowych
Zysk netto przypadajacy 80 705 31351 49 354 157%

akcjonariuszom jednostki dominujacej

Zysk netto na akcje przypadajacy
akcjonariuszom podmiotu dominujacego 0,497 0,193 0,304 158%
(podstawowy i rozwodniony)

Przychody ze sprzedaZy lokali mieszkalnych i sprzedaiy ustug

Przychody ze sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych i sprzedazy ustug wzrosty 0 95,2 min ztotych (32%) z
300,3 mln ztotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku do 395,5 mln ztotych w roku zakofnczonym dnia
31 grudnia 2023 roku, co wynika przede wszystkim z przekazania klientom wigkszej liczby lokali - 794 lokali
charakteryzujacych si¢ wyzsza S$rednig jednostkowg ceng sprzedazy (498 tysiecy zlotych za lokal) w roku
zakonczonym 31 grudnia 2023 roku w poréwnaniu do 720 lokali wydanych w roku zakonczonych 31 grudnia 2022
roku (w odniesieniu do projektow w 100% posiadanych przez Spotke) o $redniej cenie jednostkowej w wysokosci 417
tysigcy ztotych za lokal.
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Omowienie wyniku finansowego

Koszt wlasny sprzedazy lokali mieszkalnych

Koszt wilasny sprzedazy z inwestycji mieszkaniowych wzrost o 35,3 min (16%) z 220,8 min zlotych w roku
zakoficzonym dnia 31 grudnia 2022 roku do 256,1 min ztotych w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2023 roku.
Wzrost wynika z wigkszej iloéci przekazanych lokali z 720 lokali w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku do 794
lokali dostarczonych do klientow w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. oraz zrdéznicowania projektow
dostarczonych klientom o r6znej rentownosci.

Marza brutto

Marza brutto ze sprzedazy lokali mieszkalnych i ustug w trakcie roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2023 roku
wyniosta 35,2% wobec 26,5% w roku zakoficzonym dnia 31 grudnia 2022 roku. Zmiana w marzy brutto wynika ze
zroznicowania projektow dostarczonych klientom, charakteryzujacych si¢ r6zna rentowno$cia W roku zakonczonym
31 grudnia 2023 roku w poréwnaniu do projektéw dostarczonych klientom w okresie zakonczonym 31 grudnia 2022
roku.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku projektami o znaczacym wplywie na rentowno$¢ Grupy byly Ursus
Centralny IIb, Miasto Moje VI and Viva Jagodno IIb (przynoszac odpowiednio 40,6 mln ztotych, 35,8 mln ztotych i
24,4 mln zlotych, co przeklada si¢ odpowiednio na marze brutto w wysokosci 36,4%, 35,7% oraz 39,8%), w
porownaniu do roku zakonczonego 31 grudnia 2022 roku, gdy projektami majacymi istotny wptyw na rentownosc¢
Grupy byly: Ursus Centralny Ila, Miasto Moje V oraz Ursus Centralny Ib (przynoszac odpowiednio 19,8 min ztotych,
19,3 min ztotych oraz 12,7 min ztotych zysku brutto, co przektada si¢ odpowiednio na marzg¢ brutto w wysokosci
24,2%, 32,4% oraz 26,9%).

Koszty sprzedazy i marketingu

Koszty sprzedazy i marketingu wzrosty 0 1,1 mln ztotych (24%) z 4,6 mln ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia
2022 roku do 5,7 min ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku, znaczaca zmiana kosztow pomigdzy latami
spowodowana jest zasadniczo wyzszymi naktadami na marketing w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku, jak
rébwniez wyzsza liczba sprzedanych lokali w okresie sprawozdawczym, wzrost o 128% (1 006 lokali sprzedanych w
roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku w poréwnaniu do 441 lokali sprzedanych w roku zakonczonym 31 grudnia
2022 roku).

Koszty ogolnego zarzqgdu

Koszty ogodlnego zarzadu wzrosty o 2,5 min ztotych (10%) z 25,5 mln ztotych w roku zakonczonym 31 grudnia
2022 r. do 28,0 min zlotych w roku zakoniczonym 31 grudnia 2023 r., co wynika gltéwnie z wyzszych kosztow
wynagrodzen, wzrostu podatkéw i optat z tytutu kosztow VAT niepodlegajacego odliczeniu, optat za uzytkowanie
wieczyste na projektach zakonczonych.

Wynik operacji finansowych netto

Przychody/(koszty) finansowe s3 naliczane i kapitalizowane jako cze$¢ kosztu nabycia zapaséw w zakresie, ktory
mozna je bezposrednio przypisa¢ do budowy lokali mieszkalnych. Nieprzypisane przychody/(koszty) finansowe,
ktore nie s kapitalizowane, ujmowane sa w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. Koszty finansowe netto wzrosty
0 2,4 min zt (312%) z 773 tys. zt w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku do 3,2 mln zt w roku zakonczonym 31
grudnia 2023 roku. Wzrost ten wynika gléwnie ze wzrostu nieskapitalizowanych kosztow finansowych zwigzanych
glownie z kosztami finansowymi obligacji w tacznej kwocie 5,6 mln zt, ktore zostaly czeSciowo skompensowane
wzrostem zysku netto na wycenie instrumentu finansowego do warto$ci godziwej oraz zyskiem na kursach
walutowych w wysokosci 6,4 mln zt w poroéwnaniu do przychodow w wysokosci 4,1 mln z tego tytulu w
analogicznym okresie 2022 roku oraz wzrostem przychodow finansowych z lokat w tacznej kwocie 0,7 mln zt. Wigcej
informacji na temat poniesionych wydatkéw finansowych mozna znalez¢ w Nocie 23 Rocznego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego
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Analiza wybranych pozycji Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji
Finansowej

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje ze Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowej,
W ktorych zaszly istotne zmiany.

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2023 31 grudnia 2022
w tys. zlotych
Zapasy 1 grunty przeznaczone pod zabudowe 814 151 768 348
Nieruchomosci inwestycyjne 83 220 63 139
Zaliczki otrzymane 234 175 139911
Kredyty i pozyczki 234 135 219 667
Zobowiazanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy - 70 506
Zobowigzanie wobec akcjonariuszy wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu 25593 -

Zapasy i grunty przeznaczone pod zabudowe

Wartos¢ zapasow i gruntow przeznaczonych pod zabudowe na dzien 31 grudnia 2023 roku wyniosta 814,1 min
ztotych w poréownaniu do 768,3 min ztotych na dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost wynika przede wszystkim z
zakupow gruntéw w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku na tgczng kwote 16,9 min zi, przeniesienia z gruntow
przeznaczonych pod zabudowe 7,4 min zlotych oraz inwestycji w bezposrednie koszty budowy poniesionych
naktadow na bezposrednie koszty budowy i skapitalizowane koszty finansowe na taczng kwote 259,7 min zt oraz
zwigkszenia praw do uzytkowania wieczystego W kwocie 19,6 mln zt w zwigzku z dokonaniem nowej wyceny
gruntow posiadanych przez Grupe, ktora jest czesciowo kompensowana rozpoznanymi kosztami sprzedazy w tacznej
kwocie 251,3 mln zt.

Nieruchomosci inwestycyjne

Saldo nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2023 roku wyniosto 83,2 mln ztotych w poréwnaniu do
63,1 mln zlotych na dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost ten wynika przede wszystkim z zakupu nowych gruntow
inwestycyjnych przeznaczonych pod dziatalno$¢ PRS w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. w tgcznej kwocie
11,0 mIn PLN. Jak réwniez wzrostem wyceny do warto$ci godziwej aktywow PRS w tacznej kwocie 8,3 min PLN.
Na dzien 31 grudnia 2023 r. saldo sktada si¢ z nieruchomosci utrzymywanych w celu uzyskiwania dlugoterminowych
przychodéw z najmu i wzrostu wartosci kapitalu, a takze gruntdw inwestycyjnych nabytych w celu budowy
nieruchomosci inwestycyjnych w celu uzyskiwania dlugoterminowych przychodéow z najmu instytucjonalnego
i wzrostu wartosci kapitatu.

Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzien 31 grudnia 2023 roku wyniosto 234,2 mln ztotych wobec 139,9 min ztotych na
dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost ten wynika z zaliczek otrzymanych w 2023 r. w lacznej kwocie 485,5 min zi,
ktore zostaly skompensowane przychodami rozpoznanymi ze sprzedazy lokali mieszkalnych w tacznej kwocie 394,5
mln zt w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 .

Zobowigzania 7 tytulu kredytow i poiyczek

Zobowiazania krotkoterminowe i dtugoterminowe z tytulu kredytow bankowych i pozyczek wyniosty 234,1 min
zlotych na dzien 31 grudnia 2023 roku wobec 219,7 min zlotych na dzien 31 grudnia 2022 roku. Wzrost stanu
kredytéw i pozyczek wynika przede wszystkim z emisji obligacji serii X w tacznej kwocie 60,0 min zi,
skompensowanej splatg obligacji serii V, zabezpieczonych kredytow bankowych w kwocie 8,8 min zt (gldwnie kredyt
dla Grunwald Migdzy Drzewami z saldem 6,3 min zt). Sredni poziom zadtuzenia z tytutu kredytow obligacyjnych na
dzien 31 grudnia 2022 r. wyniost 225,3 mln zl, z czego kwota 99,8 min zt obejmuje kredyty z terminem zapadalnosci
nie pozniejszym niz 31 grudnia 2024 roku. Saldo kredytow obligacyjnych obejmuje: kwote gtéwna w wysokosci
220,0 mln PLN powigkszong o naliczone odsetki w wysokosci 5,3 mIn PLN pomniejszong o jednorazowe koszty
bezposrednio zwigzane z emisja obligacji, ktore sa amortyzowane metoda efektywnej stopy procentowej (1,3 min
PLN). Dodatkowe informacje znajduja si¢ w Nocie 23 Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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Analiza wybranych pozycji Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji
Finansowej

Zobowigzanie finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

W dniach 1 lutego 2022 roku oraz 22 lutego 2022 roku Spotka zawarta 5 odrebnych uméw SAFE z izraelskimi
inwestorami instytucjonalnymi ("Umowy SAFE"), pozyskujac taczna kwote 60,0 mln ILS, co stanowi rownowarto$é
61,5 min zlotych w FVPL na dzief 25 maja 2023 roku oraz réwnowarto$¢ 70,5 min ztotych w FVPL na dzien 31
grudnia 2022 roku. W dniu 25 maja 2023 roku Spotka i jej glowny udziatowiec (A. Luzon Group) podpisali
porozumienie do pierwotnych Uméw SAFE, ktore spowodowato wyksiegowanie zobowigzania finansowego
wycenionego przez wynik finansowy.

Po podpisaniu ugody SAFE przez Spotke i A. Luzon Group za zgoda inwestoréw SAFE w dniu 25 maja 2023 r.,
Spotka ujeta nowe zobowigzanie finansowe wedlug zamortyzowanego kosztu od swojego akcjonariusza. Wigcej
informacji na temat umowy SAFE, a takze umowy ugody i zastosowanej metody wyceny mozna znalez¢ w Nocie 25
Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Zobowigzania wobec akcjonariuszy wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Na podstawie opisanego powyzej porozumienia dotyczacego Umow SAFE, Spoltka zobowiagzala si¢ do zwrotu na
rzecz A. Luzon Group finansowania otrzymanego od Inwestoréw w 1acznej kwocie 60 min ILS (szeéc¢dziesiat
milionéw szekli izraelskich), w celu zaspokojenia roszczen A. Luzon Group wobec Spotki wynikajacych z Umow
SAFE i obowiazujacego prawa izraelskiego. Platnosci na rzecz A. Luzon Group w wysokosci 25 min PLN (ok. 21,7
min ILS) zostaly dokonane w maju 2023 r., a w listopadzie w wysokosci 15 min PLN (ok. 13,7 mln ILS), w wyniku
czego saldo Zobowigzania wobec akcjonariusza wycenianego wedtug zamortyzowanego kosztu wyniosto 25,6 min
PLN.

W dniu 12 wrzesnia 2023 r. Spotka podpisata porozumienie, w wyniku ktérego Ronson przestat by¢ strong Umoéw
SAFE w zwiazku z cesja zobowigzan z Ronson na Luzon Ronson N.V. (poprzednio ITR Dori B.V.). Wigcej
informacji znajduje si¢ w Nocie 25 Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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Sprawozdanie Zarzadu

Analiza sprawozdania z przeplywow pienieznych

Grupa finansuje swoja biezacg dziatalnos¢ gtéwnie srodkami wygenerowanymi ze sprzedazy, jak rowniez wptywami z
kredytow i pozyczek oraz obligacji.
Ponizsza tabela okresla przeptywy $rodkow pienigznych w ujeciu skonsolidowanym:

Za okres zakonczony 31 grudnia
2023 2022

(w tysigcach zlotych)

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjne;j 193 124 (111 774)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (9 828) (7 800)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej (30 621) 35999

Przeplywy pienieine z dzialalnosci operacyjnej

Dodatnie przeptywy pieni¢zne netto Spotki z dziatalno$ci operacyjnej za okres roku zakonczony dnia 31 grudnia 2023
roku wyniosty 193,1 mln ztotych w porownaniu do ujemnych przeptywow pienieznych netto z tej dziatalno$ci w
analogicznym okresie zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku w wysokosci 111,8 mln ztotych. Wzrost wysokosci 0
304,9 min ztotych jest w glownej mierze efektem:

* wzrostu wpltywow pieni¢znych netto o 243,3 mln PLN w zwiazku ze wzrostem zaliczek otrzymanych od
klientow w tacznej kwocie z 485,5 min PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. do 242,1 min PLN
otrzymanych w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 1;

+ spadku o 39,2 mln PLN kwot zaptaconych za zakup gruntéw z tacznej kwoty 55,2 min PLN w roku
zakonczonym 31 grudnia 2022 r. w poréwnaniu do 16 miln PLN zakupionych w roku zakonczonym 31
grudnia 2023 r;

+ zwrotu zaliczki zaptaconej za grunty w tacznej kwocie 2,1 mln PLN;

* wzrostu odsetek od depozytéw o 2,1 min PLN z 1,7 mln PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r. do
3,8 mln PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r.

Wspomniany wyzej negatywny wplyw na przeptywy pieniezne z dziatalnoéci operacyjnej byl cze$ciowo
zréwnowazony przez:
* wzrost o 7,8 mln PLN zaplaconych odsetek od obligacji z 16 mln PLN w roku zakonczonym 31 grudnia
2022 r. do 23,9 mln PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r.

Przeplywy pienieine 7 dziatalnosci inwestycyjnej

Ujemne przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej wyniosty 9,8 mln ztotych w roku zakoniczonym
31 grudnia 2023 roku w poréwnaniu do ujemnych przeptywow z tej dziatalno$ci w analogicznym okresie
zakoficzonym dnia 31 grudnia 2022 roku w wysoko$ci 7,8 mln ztotych. Zmiana ta wynika przede wszystkim ze
spadku kwoty dywidend otrzymanych z projektéow JV o 1,7 mln PLN z 2,8 mln PLN otrzymanych w roku
zakonczonym 31 grudnia 2022 r. do 1,1 mln PLN otrzymanych w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r.

Przeplywy pienieine 7 dzialalnosci finansowej

Ujemne przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty 30,6 mln ztotych w okresie zakonczonym dnia
31 grudnia 2023 roku w poréwnaniu do dodatnich przeptywow netto z tej dziatalnosci finansowej w analogicznym
okresie zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku w wysoko$ci 36 min ztotych. Spadek w wysokosci 66,6 min PLN
wynika przede wszystkim z:
*  wyplyw netto z tytutu czg$ciowej splaty pozyczek od Akcjonariuszy w kwocie 40,0 min PLN;
* wzrostem sptaty kredytow bankowych w wysokosci 20,8 min PLN z 83 mln PLN w roku zakonczonym 31
grudnia 2022 r. do 104 mln PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r.
* odptyw netto kredytow obligacyjnych w wysokosci 50 mln PLN w okresie roku zakonczonym 31 grudnia
2022 r. w porownaniu do naptywu netto w wysokosci 19,1 mln PLN w okresie zakonczonym 31 grudnia
2023,
» spadek wptywow netto z tytutu umowy SAFE w wysokosci 74,6 min zt w roku zakonczonym 31 grudnia
2022 r. w porownaniu do braku wptywoéw w roku zakoficzonym 31 grudnia 2023 r.
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Ronson Development SE

Dodatkowe informacje o Spolce

Spotka jest glownie spotka holdingowa oraz $§wiadczy ushugi zarzadzania w zakresie rozwoju projektow
mieszkaniowych dla swoich jednostek zaleznych. Gtownymi zroédtami przychodow Spotki sa: (i) odsetki z tytutu
pozyczek udzielonych jednostkom zaleznym na rozwoj projektow, (ii) oplaty za zarzadzanie otrzymane od jednostek
zaleznych za §wiadczone ustugi zarzadzania oraz (iii) dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych. Wszystkie

powyzsze przychody zostaly wyeliminowane na poziomie konsolidacji.

Ponizej przedstawiono istotne dane na temat dziatalno$ci Spotki, ktore nie zostaly zaprezentowane w pozostatych

sekcjach Sprawozdania Zarzadu.

Kursy wymiany PLN/EUR
Kurs Kurs Kurs Kurs na

PLN/EUR Sredni minimalny maksymalny koniec okresu
2023 (12 miesiecy) 4,544 4,305 4,789 4,348
2022 (12 miesigcy) 4,688 4,488 4,965 4,690
Zrédlo: Narodowy Bank Polski ("NBP")

Wybrane dane finansowe PLN

(w tysigcach, oprécz danych na jedng akcjg)
Za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2023 2022 2023 2022

Przychody z tytutu ustug doradczych 2821 833 12 817 3904
Przychody finansowe (gtéwnie z tytutu pozyczek 7152 4415 32 494 20 681
udzielonych jednostkom zaleznym)
Koszty finansowe (gtéwnie z tytutu odsetek od obligacji) (6 276) (3 296) (28 517) (15 449)
Zysk po uwzglednieniu wyniku jednostek zaleznych 17 762 6 458 80 705 30272
Przeptywy pieniezne netto z dzialalno$ci operacyjnej (1431) (2 970) (6 502) (13 924)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 9639 3880 43797 (18 188)
Przeptywy pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej (4 592) 5254 (20 863) 24 626
Zwigkszenie/(zmniejszenie) netto srodkow pieni¢znych i ich 3617 (1314) 16 433 (6 159)
ekwiwalentow
Srednia liczba akcji (podstawowa) 162 442 859 162 442 859 162 442 859 162 442 859
Zysk netto przypadajacy na jedng akcj¢ zwyklg (podstawowy 0,109 0,040 0,494 0,186
i rozwodniony)

Wybrane dane finansowe PLN

(w tysigcach)
Na dzien 31 grudnia
2023 2022 2023 2022

kInwestycje w jednostkach zaleznych 119535 94 943 519 740 445 275

Pozyczki udzielone jednostkom zaleznym 55 265 58 974 240 294 276 581

Aktywa razem 182 416 155 582 793 145 729 664

Zobowigzania dtugoterminowe 33088 34421 143 866 161 433

Zobowigzania krotkoterminowe 26 837 25142 116 685 117914

Kapitat wlasny 122 492 96 019 532593 450 317
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Perspektywy dla roku 2024

A. Projekty zakonczone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyczace catkowitej liczby lokali w ramach zakonczonych
projektow/etapow, w ramach ktorych Spotka prowadzié bedzie proces sprzedazy i przekazania kluczy w 2024 roku:

. . - Laczna
Liczba przekazanych lokali ) Liczba lokali przewld(zll)anych do liczba
przekazania lokali
Nazwa projektu Lokalizacja Do 31 W, roku Lokale Sprzedgne Na sprz.ed'ai Lokale do
grudnia zakoficzonym przekazane do dnia na dzief przekazania
2022 31 grudnia Klientom 31grudnia  31grudnia Klientom
2023 2023 2023
Ursus Centralny Ilb Warszawa - 204 204 1 1 2 206
Miasto Moje VI Warszawa - 213 213 10 4 14 227
Viva Jagodno Ilb Wroctaw - 137 137 7 8 15 152
Nowe Warzymice IV Szczecin - 68 68 6 1 7 75
Ursus Centralny llc Warszawa - 67 67 145 11 156 223
Grunwaldzka Poznafi - 65 65 5 - 5 70
Miasto Moje V Warszawa 155 14 169 1 - 1 170
Viva Jagodno lla Wroctaw 59 10 69 3 4 7 76
Nowe Warzymice IlI Szczecin 57 5 62 - - - 62
Miasto Moje IV Warszawa 174 2 176 - - - 176
Nowe Warzymice | Szczecin 51 2 53 - 1 1 54
Nowe Warzymice Il Szczecin 64 2 66 - - - 66
Viva Jagodno | Wroctaw 120 1 121 - - - 121
City Link 111 Warszawa 367 1 368 - - - 368
Moko | Warszawa 177 1 178 - - - 178
Panoramika Warszawa 89 1 90 - - - 90
Nova Kroélikarnia 1d Warszawa 11 1 12 - - - 12
Mtody Grunwald I Poznaf 146 - 146 2 - 2 148
Mtody Grunwald IIT Poznan 107 - 107 - 1 1 108
Verdis I-1V Warszawa 440 - 440 1 - 1 441
Verdis Idea Warszawa 10 - 10 1 - 1 11
Eko Falenty | Warszawa - - - 27 15 42 42
Sakura Idea Warszawa 25 - 25 - 1 1 26
Razem 2052 794 2 846 209 47 256 3102
(wylaczajac JV)
Wilanéw Tulip @ Warszawa 147 2 149 - - - 149
(vaéec':ajac " 2199 796 2995 209 47 256 3251

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

(2) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspolne przedsigwzigcie, udziat Spotki wynosi 50%

Informacje dotyczace zakonczonych projektow zostaty opisane w czesci “Wybrane zdarzenia w roku zakonczonym dnia
31 grudnia 2023 roku — sekcja A. Wynik w podziale na projekty”.
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Perspektywy dla roku 2024

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

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektow, ktorych ukonczenie zaplanowane jest w latach 2023-2025.
Spotka uzyskata dla wszystkich inwestycji pozwolenia na budowe i rozpoczela prace budowlane i/lub proces

sprzedazy.
Lokale Lokale na Planowan
Data sprzedane sprzedaz Laczna Laczna Y
: P . .. . - - . rok
Nazwa projektu Lokalizacja rozpoczecia na dzien na dzien liczba  powierzchnia akofczenia
budowy 31 grudnia 31 grudnia lokali (m?) z bgdgze !
2023 2023 wy
Ursus Centralny Ile Warszawa, Ursus, ul. Q2 2022 144 147 201 16 127 Q4 2024
Gierdziejewskiego
Miasto Moje VI Warszawa, Biatolcka, ul. Q2 2022 157 98 255 11725 Q42024
Marywilska
Migdzy Drzewami Poznan, ul. Smardzewska Q22022 107 10 117 5803 Q32024
Nowa Péknoc Ia gzc.zec!”' ul. Bogustawa Q32022 82 28 110 5230 Q12024
wiatkiewicza
. Warszawa, Wola, ul.
Osiedle Vola . Q2 2022 82 2 84 4851 Q12024
Studzienna
. Wroctaw, Jagodno, ul.
* ) E)
Viva Jagodno Il Buforowa Q12024 13 45 58 3140 Q32025
i1 . Warszawa, Mokotow, ul.
Nova Krolikarnia 4b1 Srebrnych Swierkow Q12023 3 8 11 2 566 Q2 2025
Razem 588 338 926 49 442

* Projekt, gdzie Spotka rozpoczeta sprzedaz, ale nie rozpoczeta budowy do dnia 31 grudnia 2023 roku

C. Projekty, ktorych rozpoczecie prac budowlanych planowane jest 2024 roku

Nazwa projektu

Lokalizacja

Liczba lokali

Laczna powierzchnia

lokali (m?)

Ursus Centralny I1d Warszawa 361 19 099
Miasto Moje VI1II Warszawa 147 7687
Epopei | Warszawa 145 6 822
Zielono Mi | Warszawa 92 5702
Zielono Mi Il Warszawa 106 5210
Eko Falenty 1.1 Warszawa 55 4530
Marynin | Warszawa 113 4491
Nowa Pohoc 1B Szczecin 89 4174
Newton Skyline Poznan 48 4 096
Babimojska | Poznan 80 3875
Nowe Warzymice V.2 Szczecin 28 2235
Nova Krolikarnia 3d Warszawa 15 2191
Nova Kroélikaria 4a Warszawa 5 1213
Nowe Warzymice V.1 Szczecin 12 924

Razem 1296 72 249
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Perspektywy dla roku 2024

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

Biezacy wolumen i warto$¢ podpisanych z klientami przedwstgpnych umoéw sprzedazy nie wplywaja na
Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych Dochoddéw natychmiast, lecz dopiero po ostatecznym rozliczeniu (t].
po podpisaniu protokolu odbioru technicznego i przekazaniu klucza klientowi oraz uzyskaniu peinej zaptaty za
zakupiony lokal) umow z klientami. Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ przedwstepnych umow sprzedazy (bez
VAT) zawartych z klientami Grupy w szczegodlnosci dla lokali, ktore nie zostaly ujete w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodow:

Liczba |0ka“. Warto$¢ przedwstepnych Zakonczony /
. . sprzedanych/ nie . . -
Nazwa projektu Lokalizacja umow sprzedazy przewidywany rok
przekazanych : - : . . .
Klientom podpisanych z klientami zakonczenia projektu
Ursus Centralny Ilc® Warszawa 145 82 765 Zakonczony
Eko Falenty 1® Warszawa 27 20653 Zakonczony
Miasto Moje VI® Warszawa 10 8240 Zakonczony
Viva Jagodno 11b® Wroctaw 7 5305 Zakonczony
Grunwaldzka® Poznan 5 3213 Zakoficzony
Viva Jagodno lla® Wroctaw 3 2151 Zakoficzony
Nowe Warzymice IV® Szczecin 6 2030 Zakonczony
Miasto Moje V® Warszawa 1 1336 Zakonczony
Mitody Grunwald I® Poznan 2 964 Zakonczony
Ursus Centralny 11b® Warszawa 1 699 Zakonczony
Verdis Idea® Warszawa 1 437 Zakonczony
Miasto Moje IV® Warszawa 0 334 Zakonczony
Verdis I-1V® Warszawa 1 277 Zakonczony
Ursus Centralny 11a® Warszawa 0 80 Zakoficzony
Nowe Warzymice 111V Szczecin 0 32 Zakonczony
City Link I - 1) Warszawa 0 29 Zakonczony
Nowe Warzymice 11® Szczecin 0 22 Zakonczony
Moko 1®) Warszawa 0 22 Zakonczony
Podsuma —projekty zakoriczone 209 128 589
Ursus Centralny I1e® Warszawa 144 87 325 2024
Miasto Moje V11 Warszawa 157 73 936 2024
Osiedle Vola® Warszawa 82 68 937 2024
Migdzy Drzewami® Poznan 107 53777 2024
Nowa Potnoc 1a® Szczecin 82 30451 2024
Nova Krélikarnia 4b1 (Thame) @ Warszawa 3 14071 2025
Viva Jagodno 111@/® Wroctaw 13 6499 2025
Podsuma — projekty w trakcie 588 334 996
budowy
Razem 797 463 585
(1) Informacje dotyczqce zakonczonych projektow zostaly opisane w czesci “Wybrane zdarzenia w roku zakornczonym dnia 31 grudnia 2022 roku — sekcja ,, A. Wynik
w podziale na projekty”

(2) Informacje dotyczqce biezqcych projektow zostaly zawarte w czgsci “B”.
(3) Projekt jest prezentowany w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym jako inwestycja we wspdlne przedsigwzigcie, udzial Spétki wynosi 50%.
(4) Projekt, gdzie Spotka rozpoczela sprzedaz, ale nie rozpoczela budowy do dnia 31 grudnia 2023 roku
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Glowne ryzyka oraz inne czynniki istotne dla rozwoju Spolki i Grupy

Dziatalno$¢ Grupy naraza ja na rézne rodzaje ryzyka: Ryzyko globalne (w$rdd nich jest trwajacy konflikt wojenny i
spowolnienie na rynku strefy euro), ryzyko rynkowe (w tym ryzyko walutowe, ryzyko cenowe, ryzyko stopy
procentowej i ryzyko inflacji), ryzyko kredytowe, ryzyko plynnosci i inne. Ogolny program zarzadzania ryzykiem
Grupy koncentruje si¢ na nieprzewidywalnosci rynkow finansowych i ma na celu zminimalizowanie potencjalnego
negatywnego wpltywu na wyniki finansowe Grupy. Zarzad weryfikuje i aktualizuje zasady zarzadzania kazdym z tych
rodzajow ryzyka, ktore zostaly podsumowane ponizej. Grupa monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych wynikajace
ze wszystkich instrumentow finansowych.

Grupa nie wykorzystuje pochodnych instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego lub stopy
procentowej wynikajacego z dziatalno$ci Grupy i jej zrodet finansowania. Przez caty rok zakonczony 31 grudnia 2022
r. oraz zakonczony 31 grudnia 2023 r. kontynuowana byla polityka Grupy zakazujaca prowadzenia obrotu
(pochodnymi) instrumentami finansowymi.

Do glownych instrumentéw finansowych Grupy zaliczajg si¢ salda Srodkow pieni¢znych, inne krotkoterminowe
aktywa finansowe, pozyczki udzielone spdétkom joint venture i stronom trzecim, kredyty bankowe, obligacje,
instrumenty finansowe wyceniane poprzez FVPL oraz zamortyzowany koszt, pozyczki od akcjonariuszy, naleznosci i
zobowigzania handlowe. Gléwnym celem tych instrumentow finansowych jest zarzadzanie plynnoscig Grupy oraz
pozyskiwanie srodkow finansowych na jej dziatalnosc.

W zakresie ryzyk specyficznych dla branzy, w ktorej dziala Grupa, istnieje potencjalny wzrost kosztow budowy,
znaczacy wzrost stop procentowych, wyzwanie w zakresie zabezpieczenia gruntow za rozsadne ceny, wydtuzenie
procedur administracyjnych oraz rosnaca konkurencja na rynku, uwazane s3 za najbardziej znaczace niepewnosci
roku finansowego konczacego si¢ 31 grudnia 2023 roku i kazda z nich i/lub kazda z osobna moze prowadzi¢ do
istotnego negatywnego wplywu na marze nowych lub trwajacych etapow i projektow.

Ryzyka globalne - Wplyw konfliktu wojennego i zmian rynkowych na polskq gospodarke i branze nieruchomosci

W 2022 roku globalng gospodarke ostabily zaktécenia w handlu w obszarach cen zywnosci i paliw w wyniku
trwajacej wojny na Ukrainie. W drugiej polowie 2022 aktywno$¢ w strefie euro ulegla pogorszeniu ze wzglgdu na
zaklocenia w lancuchach dostaw, zwigkszone napigcia finansowe oraz spadek zaufania konsumentéw i
przedsigbiorstw.

Wedtug ostatnich publikacji Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS), wzrost gospodarczy Polski w 2023 r. wynidst
0,2%, czyli zblizyt si¢ do wzrostu gospodarczego w 27 krajach UE, poniewaz trwajaca wojna na Ukrainie przy¢mita
perspektywy ozywienia gospodarczego w Europie po pandemii. Odbicia mozna spodziewaé si¢ w przyszlym roku.
Wzrost gospodarczy Polski w 2024 roku powinien oscylowaé wokot 2,3 proc., podczas gdy w UE Komisja
optymistycznie prognozuje 1,3 proc.

Po spowolnieniu w 2023 r., w latach 2024 1 2025 oczekuje si¢ przyspieszenia wzrostu gospodarczego, czemu bedzie
sprzyja¢ odbicie spozycia prywatnego, dalszy wzrost inwestycji i dobre wyniki eksportu. Inflacja obnizata si¢
poczawszy od 2023 r., ale przewiduje si¢, ze wycofywanie $rodkéw antyinflacyjnych i silny wzrost ptac doprowadza
do stopniowego spadku. Prognozuje sig¢, ze wydatki publiczne pozostana wysokie ze wzgledu na planowane
inwestycje w wydatki obronne i socjalne, ktore spowalniaja przywracanie rownowagi budzetu sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych.

W 2022 roku kluczowym czynnikiem wptywajacym na polska gospodarke byta wojna w Ukrainie. Spowodowato to
wzrost inflacji, szczegdlnie zwigzany ze wzrostem cen energii i Zywno$ci. Poziom inflacji w Polsce plasowat si¢ w
raportowanym okresie w czotowce krajow Unii Europejskiej z poziomem wzrostu 6,2% w stosunku do roku
ubieglego.

Probujac powstrzymac rosnacg inflacj¢, Rada Polityki Pienigznej Narodowego Banku Polskiego (NBP) we wrze$niu
2022 r. po raz jedenasty z rzgdu podniosta referencyjne stopy procentowe (WIBOR), co przetozyto si¢ na ogromny
wzrost rat kredytow dla kredytobiorcow i w konsekwencji pogarszajac sytuacje wielu gospodarstw domowych.
Podwyzka stop procentowych miata dla Grupy negatywne konsekwencje w postaci wyzszych kosztow odsetkowych
od posiadanego zadluzenia — koszty finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2023 roku wyniosty 13,9 min zt w
porownaniu do 8,4 mln zt w (nie uwzgledniajac kosztow skapitalizowanych na zapasach) za rok zakonczony 31
grudnia 2022.
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Glowne ryzyka oraz inne czynniki istotne dla rozwoju Spolki i Grupy

Ryzyka globalne - Wplyw konfliktu wojennego i zmian rynkowych na polskq gospodarke i branie nieruchomosci

W 2022 roku zdolno$¢ kredytowa Polakow zmniejszyla si¢, a co za tym idzie, spadta liczba zaciaganych nowych
kredytow. Spowodowalo to znaczne spowolnienie na rynku nieruchomosci. Jednoczes$nie na rynku mieszkaniowym
Spotka odnotowala znaczacy trend przewagi liczebnej nabywcow za gotdowke nad osobami korzystajacymi z kredytu
hipotecznego, co skutkuje znaczacym spadkiem liczby sprzedanych mieszkan obserwowanym od poczatku 2022
roku.

W roku 2023, wyniki sprzedazy mieszkan na polskich rynkach byly znacznie lepsze niz sprzedaz w 2022 r.,
poréownywalne nawet z okresem prosperity na rynku mieszkaniowym.

Liczba kredytow z dotacja udzielonych w calym kraju osobom kupujacym dom po raz pierwszy niemal dwukrotnie
przekroczyta pierwotny cel. Brak jasnych zapowiedzi kontynuacji programu przed koncem roku tylko zwigkszyt
popyt. Ponadto juz na poczatku 2023 roku Komisja Nadzoru Finansowego rozluznita bufor ostroznosciowy z 5
punktow procentowych do 2,5 punktu procentowego, co znaczaco poprawito zdolno$é kredytowa Polakow. Kredyty
komercyjne oprocentowane w dalszym ciagu byly drogie, jednak taka zmiana z pewno$cig miata wptyw na wzrost
wynikoéw sprzedazowych.

Grupa zaobserwowala powyzsza sytuacje i odpowiednio przygotowata swoja oferte, aby odpowiedzie¢ na rosnacy
popyt, majac na uwadze ryzyko zwigzane z zawieraniem umow z klientami uczestniczacymi w programie, ale nie
narazajacymi w jego wyniku Grupy na istotne ryzyko.

Pomimo trwajacego konfliktu zbrojnego pomiedzy Ukraing i Rosja, polski rynek nie odczut zadnego negatywnego
wplywu, a wyniki w poréwnaniu do roku 2022 byty znaczaco lepsze.

Wyrazna poprawa dostepnosci kredytéw hipotecznych spowodowata, ze liczba udzielonych kredytow (w skali kraju)
wzrosta do okoto 10 000 uméw w marcu 2023 roku i utrzymywata si¢ na tym poziomie (10 000-11 000) do lipca 2023
roku. Realny wzrost nastgpit w pdzniejszych miesigcach roku, kiedy podpisywane byly juz umowy kredytowe w
ramach programu Bezpieczny Kredyt 2% (,,BK2”) — liczba udzielanych kredytow wzrosta do poziomu okoto 24 tys.
umow miesi¢cznie (w pazdzierniku i listopadzie). Tym samym rést udzial nabywcow mieszkan nabywajacych
mieszkania pod kredyt hipoteczny, cho¢ w duzych miastach, gdzie aktywni byli takze nabywcy inwestycyjni, dla
rynku nadal wazna byta gotowka.

Znaczenie powyzszego czynnika ryzyka Spotka ocenia jako wysokie, gdyz jego wystgpienie mialo istotny wptyw na
dziatalno$¢ gospodarcza i sytuacje finansowa Spotki i moze mie¢ taki negatywny wpltyw w przysztosci. Spotka ocenia
prawdopodobienstwo wystapienia tego ryzyka jako wysokie. Podobna sytuacja z konfliktem zbrojnym nie miata
miejsca w przesztosci lub skala skutkow innych konfliktow zbrojnych nie miata istotnego wplywu na dziatalnosé
Spoiki i jej Grupy Kapitatowe;.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$¢ godziwa przysztych przeplywow pieni¢znych instrumentu finansowego bedzie
si¢ zmienia¢ ze wzgledu na zmiany cen rynkowych, takich jak kursy wymiany walut i stopy procentowe, ktore beda
miaty wptyw na dochody Grupy lub warto$¢ posiadanych przez nig instrumentdéw finansowych, takich jak pozyczki
obligacyjne, kredyty bankowe, $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty. Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest
zarzadzanie i kontrolowanie ekspozycji na ryzyko rynkowe w ramach akceptowalnych parametréw, przy jednoczesnej
optymalizacji zwrotu.

(i) Ryzyko walutowe

Jednostki Grupy sa narazone na ryzyko walutowe w zwigzku z nalezno$ciami, zobowigzaniami i instrumentami
finansowymi wycenianymi poprzez zyski i straty denominowane w walutach innych niz ztoty polski.

Grupa nie zabezpiecza swoich inwestycji ani zobowiazan w jednostkach zagranicznych.

Waluta funkcjonalng Grupy jest ztoty polski. Na dzien 31 grudnia 2023 roku Grupa posiada zobowiazanie pieni¢zne
wobec akcjonariusza wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu wyceniane na kwote 25,6 mln zt (2022: 70,5 mln
zl), wyceniane w poprzednim okresie w warto$ci godziwej przez zysk lub straty, ktora jest wyceniana w kazdym
okresie sprawozdawczym przez niezaleznego rzeczoznawce). Wiecej informacji mozna znalezé w Nocie 25 do
Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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Ryzyko rynkowe
(i) Ryzyko walutowe

Na dzien 31 grudnia 2023 roku, gdyby izraelski ILS ostabit si¢ lub umocnit o 5% w stosunku do zlotego, przy
niezmienionych pozostatych zmiennych, zysk/strata przypadajaca na akcjonariuszy Grupy wyniostaby 3,1 milionow
ztotych (stan na 31 grudnia 2022 roku: 3,5 mln) wyzszy/nizszy, wynikajacy z zyskoéw/strat kursowych przeniesionych
do rachunku zyskow i strat z przeliczenia. Analiza wrazliwosci nie uwzglednia réwnowazacych czynnikéw
kursowych i zostala przeprowadzona przy zalozeniu, ze zmiana kurséw walut nastapita na dzien bilansowy. Na dzien
31 grudnia 2023 roku jednostki Grupy nie posiadaja innych znaczacych sald pieni¢znych denominowanych w walucie
niefunkcjonalnej i majacych istotny wptyw na wyniki Grupy.

(i) Ryzyko stopy procentowej

Zdecydowana wickszo$¢ kredytow i obligacji (w tym z wyemitowanych obligacji) zaciagnigtych przez Grupg jest
oprocentowana wedlug zmiennej stopy procentowej opartej na stawce WIBOR powigkszonej o marze.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku WIBOR6M wynosit 5,82% (na dzien 31 grudnia 2022 roku wynosit 7,14%).
Obligacje Spotki oparte sa o stawke WIBOR6M powickszong o marze, natomiast kredyty bankowe oparte sa o
stawke WIBOR3M lub WIBORIM powickszong o marzg. Zmiany stawki WIBOR beda mialy istotny wpltyw na
przeptywy pienigzne i rentowno$é Grupy.

Grupa nie stosowata zadnych instrumentow zabezpieczajacych w celu ograniczenia ryzyka stopy procentowej, gdyz
stopy procentowe w Polsce utrzymywaly si¢ przez dlugi czas na bardzo niskim poziomie, a Grupa korzystata z
niskich stop zmiennych. Ze wzgledu na ubiegloroczng wysoka inflacje, stawki zmienne znacznie wzrosty narazajac
Grupe na wysokie stopy procentowe. Grupa rozwazala instrumenty zabezpieczajace, jednak na tym etapie nie
przyniosto to zadnych korzys$ci, poniewaz koszty zabezpieczenia wraz z ograniczonymi odsetkami byly podobne do
zmiennych stop procentowych, jakie bedzie ptaci¢ Grupa.

Powotana przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego Krajowa Grupa Robocza ds. Reformy Benchmarkow (NGR) pracuje
nad wdrozeniem nowego indeksu referencyjnego typu RFR — WIRON (ang. Warsaw Interest Rate Overnight), ktory
zastapi WIBOR i WIBID. Mapa drogowa opublikowana przez NGR wyjasnia, ze zmiana nast¢puje na mocy
rozporzadzenia BMR w ramach reformy IBOR. Zakonczenie reformy planowane jest do konica 2027 r., natomiast
wdrozenie przez uczestnikow rynku nowej oferty produktow finansowych wykorzystujacych indeks WIRON
planowane jest na lata 2023 i 2024. W dniu 25 pazdziernika 2023 r. Komitet Sterujacy Krajowej Grupy Roboczej ds.
Reformy Benchmarkow (KS NGR) podjat decyzje o zmianie maksymalnych termindéw realizacji Mapy Drogowej,
ktora zaklada oddolne odej$cie od stosowania stawki WIBOR w na rzecz nowo zawieranych kontraktow i
instrumentow finansowych wykorzystujacych stala stopg procentowsg lub nowe wskazniki referencyjne RFR. KS
NGR wskazatl zatem ostateczny moment konwersji na koniec 2027 roku. Jednocze$nie nie zmieniaja si¢ ani kierunki
reformy, ani zakresy dziatan zaplanowanych dotychczas w Mapie Drogowej. Komitet Sterujacy NGR bedzie
monitorowat realizacje kluczowych elementéow Mapy Drogowej w celu zapewnienia optymalnych warunkow rozwoju
rynku finansowego w Polsce.

Przesuniecie terminu zakonczenia reformy zapewni odpowiedni czas na zbudowanie warunkéw dla popularyzacji i
upowszechnienia stosowania wskaznikéw referencyjnych RFR w umowach i instrumentach finansowych, z
uwzglednieniem kwestii operacyjnych, technicznych, komunikacyjnych i prawnych, ktére bedzie podstawa rozwoju
rynku i zwigkszenia odpornosci krajowego rynku finansowego.
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Ryzyko rynkowe
(i) Ryzyko stopy procentowej

W przypadku aktywoéw finansowych przynoszacych dochody oraz oprocentowanych zobowigzan finansowych
ponizsze tabele przedstawiaja ich $rednie efektywne stopy procentowe na dzien bilansowy oraz okresy, w ktorych
ulegaja one zapadalnosci lub, jezeli wezesniej, przeszacowaniu.

Na dzien 31 grudnia 2023

6 miesiecy

5 . Wiecej
W tysigcach ztotych (PLN) Srednia efektywna stopa Razem I!Jb .6-]:2 1-2lata  2-5 lat niz §
a procentowa krotszy miesigcy lat
Nota! okres
Instrumenty finansowe ze stalg
stopa procentowa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 3,99% 167 020 167 020 - - - -
?ozosta%e krotkoterminowe aktywa 19 0,00% 12 809 12 809 } } } }
inansowe
Zobowiazania wobec
akcjonariuszy wyceniane wedtug 14 3,00% (25 593) - (6074) (19 159) - -
zamortyzowanego kosztu
Instrumenty finansowe ze
zZmienna stopa procentowa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 0,00% 36 840 36 840
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 Wibor 3M+ 2,70% - 3,00% (8 815) (8 815) - - -
Obligacje ze zmienng stopg 23 Wibor 6M +4,0% -4,3% (225320) (66644) (40000) (59395) (59280) -
procentowg
Oprocentowane odroczone
zobowigzania z tytulu dostaw i Wibor 6M (9 538) (9 538) - - - -
ustug
Pozyczki udziclone wspslnym 14 Wibor 6M + 3,29 145 - - 145 - -
przedsiewzigciom
(1) Numery Not w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
Na dzien 31 grudnia 2022
6 miesiecy -
; . ) Wiecej
W tysigcach zlotych (PLN) Srednia efektywna stopa Razem IEJb 6 ]:2 1-2lata 2-5lat niz 5
Nota® procentowa krétszy = miesigcy lat
0 okres
Instrumenty finansowe ze stalg
stopa procentowa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 0,0% 47 552 47 552 - - - -
Bozosta%e krotkoterminowe aktywa 19 0.0% 11217 11217 ) ) ) )
finansowe
Pozycz.kl u(_121_elone wspolnym 14 506 133 ) 133 ) )
przedsigwzigciom
Pozyc_zkl udzielone innym 6,00% 1717 ) 1717 B B B
podmiotom
Instrumenty finansowe ze
;miennq stopa procentowa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 0,00% 3633 3633 - - - -
Zabezpieczone kredyty bankowe 23 Wibor 3M+ 2,20% - 3,00% (16 297) - (16 297) - -
Obligacje ze zmienng stopa 23 Wibor6M +4,00%-4,30% (203370)  (5260)  (40000) (99183) (58927) -
procentowa

(2) Numery Not w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
(i) Ryzyko cenowe

Narazenie Grupy na ryzyko cen rynkowych i niezbywalnych papieréw warto$ciowych nie istnieje, poniewaz Grupa
nie inwestowala w papiery wartosciowe na dzien 31 grudnia 2023 roku i 31 grudnia 2022 roku.
(iv) Ryzyko inflacji

Na poczatku 2023 roku ceny energii i surowcow rolnych utrzymywaty si¢ na wysokim poziomie, znacznie
przekraczajac poziomy notowane od ubiegltego roku. Inflacja wzrosta o 6,2% w 2023 r. wobec wzrostu o 16,6% w
2022,
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Ryzyko rynkowe
(iv) Ryzyko inflacji

Wedlug Urzgdu Statystycznego (GUS) wskaznik cen towaréw i ushug konsumenckich w grudniu 2023 r. wynidst
6,2% w poréwnaniu z analogicznym miesigcem roku poprzedniego, a w poréwnaniu do inflacji na poziomie 8,2% na
koniec III kwartatu 2023 r.

Byt to najnizszy odczyt od wrzesnia 2021 r., poniewaz ceny spadly gtownie w przypadku zywnosci i napojow
bezalkoholowych (6% wobec 7,3% w listopadzie), odziezy i obuwia (3,3% wobec 4,7%), rekreacji i kultury (5,5%
wobec 6,5%) oraz restauracje i hotele (9,9% vs 10,3%). Dodatkowo koszty transportu ulegly dalszemu obnizeniu
(-2,8% vs -2,2%). Z kolei inflacja przyspieszyta w sektorze budownictwa mieszkaniowego i uslug uzyteczno$ci
publicznej (9,2% vs 8,1%), podczas gdy w komunikacji pozostala stabilna (6,7%). W ujeciu miesigcznym ceny
konsumenckie wzrosty w grudniu o 0,1%.

Wzrost inflacji, a wraz z nig wzrost stop procentowych na rynku migdzybankowym, wptywa na polska gospodarke w
wielu aspektach, a na sektor nieruchomosci mieszkaniowych w nastepujacy sposob:

* ryzyko wzrostu S$rednich stawek kredytow hipotecznych, ktory moze skutkowaé spadkiem wolumenu
udzielanych kredytow hipotecznych, co wptynie na zmniejszenie popytu ze strony klientow indywidualnych;

* ryzyko wzrostu kosztow budowy, zwigzane z problemami produkcji, energetyki i transportu;

* ryzyko opo6znienia lub wstrzymania rozpoczgcia nowych projektéw ze wzgledu na wysokie koszty.

Pomimo powyzszego w okresie zakoniczonym 31 grudnia 2023 roku w szesciu najwigkszych miastach nastapit wzrost
sprzedazy o 64,8% w stosunku do roku 2022.

Wzrost sprzedazy wynika glownie z obaw nabywcoéw mieszkan o potencjalny wzrost cen sprzedazy mieszkan,
glownie w zwigzku ze wzrostem popytu nabywcow korzystajacych z zainicjowanego przez rzad od lipca 2023 roku
Programu Bezpiecznej Hipoteki 2%.

Dodatkowo wzrost popytu na kredyt w wyniku nieznacznego obnizenia bufora ostrozno$ciowego bankéw z 5% do
2,5% dla kredytow o oprocentowaniu stalym okresowo oraz wykorzystania mozliwosci poszerzenia portfela mieszkan
inwestorow indywidualnych przed wejSciem w zycie nowych przepisow ograniczajacych zakup wigkszej ilosci
jednostek.

Zarzad rozumie, ze proces inflacji i jej stabilizacja jest procesem dlugotrwatym, ktéory moze wymagaé znacznych
wysitkow i czasu, dlatego na biezaco monitoruje sytuacje i w razie potrzeby podejmuje dalsze dziatania, aby w jak
najwickszym stopniu ograniczy¢ wplyw inflacji. Wzrost inflacji i stop procentowych ma wptyw na dziatalno$¢ i
strategi¢ Spolki. Znaczenie powyzszego czynnika ryzyka Spoétka ocenia jako wysokie, gdyz jego wystapienie moze
mie¢ istotny, negatywny wplyw na dzialalno§¢ gospodarcza i sytuacje¢ finansowa Spolki oraz moze mieé tak
negatywny wplyw w przyszto$ci. Spéotka ocenia prawdopodobienstwo wystgpienia tego ryzyka jako wysokie.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci to ryzyko, polegajace na tym, ze Grupa nie bedzie w stanie wywigzac si¢ ze swoich zobowiazan
finansowych w terminie ich wymagalnos$ci. Podej$cie Grupy do zarzadzania ptynnos$cig polega na zapewnieniu, w
miare mozliwosci, ptynnosci wystarczajacej do terminowego regulowania swoich zobowigzan, zaréwno w
normalnych, jak i skrajnych warunkach, bez ponoszenia niedopuszczalnych strat lub ryzyka szkody dla reputacji
Grupy.

Grupa monitoruje ryzyko niedoboru s$rodkéw finansowych wykorzystujac narzedzie okresowego planowania
ptynnosci. Narzgdzie to uwzglednia termin zapadalno$ci zaréwno inwestycji finansowych, jak i1 aktywow
finansowych (np. naleznos$ci, innych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy pienigzne z dziatalnosci
operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomigdzy ciggtoscig finansowania a elastycznoscig poprzez
wykorzystanie kredytdow w rachunku biezgcym, kredytéw bankowych, obligacji oraz pozyczek wspolnikow (umowa
SAFE). Wigcej informacji na temat umow SAFE znajduje sic w Nocie 25 Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.
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Ryzyko plynnosci

Ponizsza tabela przedstawia analize wrazliwosci oraz jej wplyw na aktywa netto i rachunek zyskow i strat przy
zalozeniu zmiany zmiennej stopy procentowej o 1% przy zalozeniu, ze wszystkie pozostate zmienne pozostang
niezmienione:

Na dzien 31 grudnia 2023 Na dzien 31 grudnia 2022
W tysigcach zlotych (PLN) Wozrost 0 1% Spadek 0 1% Wozrost 0 1% Spadek 0 1%
Sprawozdanie z calkowitych dochodéw
Aktywa ze zmienng stopg procentowa 1682 (1682) 38 (38)
Zobowiazania ze zmienna stopg procentowa™* (2 437) 2437 (2197) 2197
Razem (755) 755 (2 159) 2159
Aktywa netto
Aktywa ze zmienng stopa procentowa 1682 (1682) 38 (38)
Zobowiazania ze zmienna stopa procentowa* (2 437) 2437 (2.197) 2197
Razem (755) 755 (2 159) 2159

* Naleznosci i zobowiqzania krotkoterminowe nie sq narazone na ryzyko stopy procentowej.

Ponizsza tabela analizuje zobowigzania finansowe Grupy w podziale na odpowiednie grupy zapadalnos$ci na
podstawie okresu pozostatego od dnia bilansowego do umownego terminu zapadalnosci. Kwoty podane w tabeli
stanowig umowne niezdyskontowane przeplywy pieni¢zne.

Rok zakonczony 31 grudnia 2023 r.

Mniej niz Pomiedzy Pomiedzy Ponad

W tysigcach zlotych (PLN) Razem
1 rok la?2lata 3ab5lat 5 lat

Obligacje 99 834 59 396 59 280 - 218510
Odsetki od obligacji 20178 7616 3031 - 30 825
Zabezpieczone kredyty bankowe 8815 - - - 8815
Zobowiazania z tytutu leasingu z tytutu
wieczystego uzytkowania gruntow i 1628 1628 4883 28 599 36 738
nieruchomosci inwestycyjnych
Oprocentowane odroczone zobowigzania 9538 ) B B 0538
handlowe
Zobowiazania z tytu’ru dostaw i ushug oraz 89 761 ) } ) 89 761
pozostate zobowigzania
Zobowiazanie z tyt. umowy SAFE 6322 22 410 - - 28 732
Razem 236 077 91 050 67 194 28 599 422919

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe definiowane jest jako ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grup¢ w sytuacji, gdy kontrahent
lub druga strona transakcji nie spetni swoich umownych obowiazkéw. Do instrumentdéw finansowych szczegolnie
narazonych na ryzyko kredytowe naleza $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, $rodki pieni¢zne prezentowane jako
pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe, udzielone pozyczki, udzielone pozyczki wspdlnemu przedsiewzigciu
oraz nalezno$ci handlowe.

Grupa dokonuje znaczacych platnosci jako zabezpieczenie wstgpnych uméw dotyczacych zakupu gruntu. Grupa
minimalizuje ryzyko kredytowe powstajace w zwiazku z ptatno$ciami tego typu poprzez zabezpieczanie ich zwrotu
hipoteka umowna na nabywanej nieruchomosci lub na innych nieruchomosciach. Zarzad prowadzi polityke stalego
monitorowania ryzyka kredytowego poprzez biezacy przeglad naleznosci (przeglad przeterminowanych naleznosci
handlowych, monitorowanie instytucji finansowych oraz ich ryzyko kredytowe, kontrolowanie ptynnosci wspolnych
przedsigwzi¢¢ oraz pozostatych, ktorym Grupa udziela pozyczki). Grupa nie ma informacji, aby jakikolwiek jej
kontrahent nie byl w stanie wywigzaé¢ si¢ ze swoich zobowigzan wobec Grupy. Warto$¢ bilansowa aktywow
finansowych odzwierciedla maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe.
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Ryzyko kredytowe

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na dzien 31 grudnia 2023 r. i na dzien 31 grudnia 2022 r. byla
nastepujaca:

Na dzien 31 grudnia

2023 2022

W gysigeach ztotych (PLN)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 14 361 15 254
Pozyczki udzielone stronom trzecim - 1717
Pozyczki udzielone wspolnym przedsigwzigciom 145 133
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 203 860 51185
Inne krotkoterminowe aktywa finansowe 12 809 11 217
Razem 231175 79 506

Grupa lokuje $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe w instytucjach
finansowych o wysokiej wiarygodnosci finansowej. Koncentracja ryzyka kredytowego w zakresie nalezno$ci
handlowych jest ograniczona z uwagi na duzg liczbe klientow Grupy. Jako$¢ kredytowa finansowych s$rodkow
pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz depozytow krotkoterminowych moze zosta¢ oceniona w odniesieniu do
zewnetrznych ratingdw kredytowych. Spotka korzysta z agencji ratingowej EuroRating

(i) Srodki pienigine i inne aktywa pienigine

Ocena Na dzien 31 grudnia  Na dzien 31 grudnia
W tysigcach ztotych (PLN) 2023 2022
A 164 095 21 446
BBB 30671 7343
BB 9094 22 396
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne razem 203 860 51185

(ii) Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe

Ocena Na dzien Na dzien
W tysigeach zlotych (PLN) 31 grudnia 2023 31 grudnia 2022
A 2004 6 226
BBB 9518 4 875
BB 1287 116
Pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe razem 12 809 11217

Grupa utrzymuje $rodki pieni¢zne i inne aktywa pieniezne oraz pozostale krotkoterminowe aktywa finansowe w
czterech instytucjach finansowych.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz rachunki powiernicze prezentowane w pozycji Inne aktywa finansowe w
Sprawozdaniu Finansowym charakteryzuja si¢ niskim ryzykiem kredytowym. Spoétka posiada rachunki w instytucjach
finansowych o ratingu inwestycyjnym publikowanym przez co najmniej jedna duza agencje ratingowa. Chociaz Inne
aktywa finansowe oraz Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty réwniez podlegaja wymogom dotyczacym utraty wartosci
zawartym w MSSF 9, zidentyfikowany odpis z tytutu utraty wartosci byt nieistotny na dzien bilansowy.

Ryzyko legislacyjne i administracyjne
(i) Administracyjne
Charakter projektow deweloperskich wymaga uzyskania przez Spotke i Grupe szeregu pozwolen, zatwierdzen i

uzgodnien na kazdym etapie procesu deweloperskiego. Pomimo dotrzymania najwyzszej starannosci przy realizacji
harmonograméw projektow, zawsze istnieje ryzyko opdznienia w ich uzyskaniu.
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Ryzyko legislacyjne i administracyjne
(i) Administracyjne

Istnieje réwniez ryzyko zaskarzenia wczesniej wydanych decyzji (rowniez z powodu mozliwosci wnoszenia
odwotania bez konsekwencji dla sktadajacego odwotanie), z tym zastrzezeniem, ze jest ograniczone w czasie, zgodnie
z przepisami kodeksu postgpowania administracyjnego. Opisane powyzej czynniki wplywaja na mozliwosci
przeprowadzenia realizowanych i planowanych projektow.

(ii) Legislacyjne

W ciagu roku 2023 doszio do kilku zmian w polskim prawie, w szczegdlnosci: doszlo do zmiany przepiséw o
planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym, wprowadzono zmian¢ warunkow technicznych, stanowia ryzyko,
ktére moze bezposrednio Iub posrednio wptynaé na dziatalnos$¢ i wyniki Spotki oraz Grupy.

Zarzad stoi na stanowisku, ze wprowadzenie tych zmian moze mieé negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy.
Pomimo tego, biorac pod uwage wicloletnie do$§wiadczenie Spdtki i Grupy na rynku, jej zdolnos¢ szybkiego
dostosowania si¢ do nowych warunkow rynkowych, jej sytuacj¢ finansowa i reputacj¢ na rynku, Zarzad jest zdania,
ze zmiany te wptywajg na Grupe w mniejszym stopniu niz na innych operatorow rynku.

Polskie otoczenie legislacyjne charakteryzuje si¢ czgstymi zmianami, niespojnoscia, brakiem jednolitej interpretacji
przepisé6w prawnych i przepisow podatkowych, ktore podlegaja czgstym zmianom, co przyczynia si¢ do powstania
czynnikéw ryzyka, w jakich funkcjonuje Spotka i Grupa.

Zmiany naliczone w okresie sprawozdawczym lub po dniu bilansowym:

W dniu 7 lipca 2023 r. weszla w zycie nowelizacja ustawy o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym, ktora
rewolucjonizuje polski porzadek prawny w tym zakresie.

Wsrod najwazniejszych zmian wprowadzonych do ustawy nalezy wskazac:

* rezygnacja ze studium uwarunkowan i kierunkdéw zagospodarowania przestrzennego na rzecz planu
og6lnego, ktory obejmie obszar catej gminy i bedzie aktem prawa miejscowego,

» ustalenie nowych zasad wydawania decyzji o warunkach zabudowy,

* uchylenie z dniem 31 grudnia 2025 r. tzw. lex dewelopera i wprowadzenie nowego narzedzia planistycznego
W postaci zintegrowanych planéw inwestycyjnych, oraz

* wydanie decyzji o warunkach zabudowy bedzie mozliwe wylacznie dla gruntéw znajdujacych si¢ na
obszarze uzupetnienia zabudowy wyznaczonym w planie ogdlnym.

Obowiazujace plany miejscowe pozostang w mocy do dnia wejscia w zycie nowych planéw i beda mogly by¢
zmieniane na podstawie nowych przepisow. Jednoczesnie co do zasady uchwalanie nowych planéw miejscowych
zostanie wstrzymane do czasu uchwalenia planu ogdlnego. Jezeli plan ogolny nie zostanie uchwalony do dnia 31
grudnia 2025 r., uzyskanie decyzji o warunkach zabudowy od dnia 1 stycznia 2026 r. nie bgdzie mozliwe do czasu
uchwalenia planu ogdlnego gminy. Inwestycje beda mozliwe wylgcznie na podstawie wydanych wczesniej decyzji
lub w oparciu o istniejace plany miejscowe.

W ocenie Spotki nalezy przyjaé, ze wejscie w zycie ww. przepisow znaczaco wydluzy czas oczekiwania na wydanie
decyzji o warunkach zabudowy, a po 31 grudnia 2025 roku nie bedzie mozliwo$¢ realizacji inwestycji na
nieruchomosciach potozonych na obszarze nieobjetym planem miejscowym ani planem ogdlnym.

Dnia 1 kwietnia 2024 r. wejda w Zycie przepisy zmieniajace Rozporzadzenie Ministra Infrastruktury z dnia 12
kwietnia 2002 r. w sprawie warunkow technicznych, jakim powinny odpowiada¢ budynki i ich usytuowanie
(,,rozporzadzenie w sprawie warunkow technicznych”). Opublikowana w listopadzie 2023 r. nowelizacja ma na celu,
w ocenie rzadzacych, ograniczenie negatywnych praktyk widocznych w ostatnich latach w budownictwie
mieszkalnym i nie tylko. W rozporzadzeniu uregulowano m.in. kwesti¢ odleglosci budynkéw od granicy dziatek,
minimalnej wielko$ci lokali uzytkowych oraz sposob zagospodarowania publicznie dostgpnych placow. Nowe
warunki beda dotyczy¢ pozwolen, co do ktérych wniosek zostanie ztozony po 1 kwietnia 2024 .
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Ryzyko legislacyjne i administracyjne
(ii) Legislacyjne

Niewatpliwie duzym wyzwaniem w 2024 r. bedzie przejscie wszystkich deweloperow mieszkaniowych na stosowanie
ustawy z dnia 20 maja 2021 r. o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz
Deweloperskim Funduszu Gwarancyjnym. Z dniem 1 lipca 2024 r. konczy si¢ bowiem okres 2-letni przej$ciowy, w
ktorym deweloperzy mogli realizowac i sprzedawac lokale mieszkalne jeszcze na dotychczasowych zasadach. Od
dnia 1 lipca 2024 r. sprzedaz mieszkan w ramach realizowanych przedsigwzie¢ deweloperskich bedzie musiata by¢
realizowana zgodnie z nowg ustawg deweloperska.

Ryzyko kosztow budowy i niewykonania zobowiqzan przez Generalnych Wykonawcow

Dziatalno$¢ Grupy naraza ja na réoznorodne ryzyka zwiazane z kosztami budowy, takie jak ryzyko wzrostu kosztow
surowcow, niedoborow wykwalifikowanej sily roboczej, wzrostu kosztdéw pracy oraz opodznienia w uzyskaniu
niezbednych pozwolen na rozpoczgcie budowy.

Koszty budowy znaczaco wzrosty w ciggu ostatnich dwoch lat, osiagajac swoj szczyt w drugiej potowie 2022 roku.
Istnieje duze ryzyko, ze koszty budowy moga nadal wzrosna¢ w 2024 roku.

Dotychczasowy wzrost wynikat glownie z rosnacych cen materiatdw budowlanych materialdéw i1 energii, co
bezposrednio i posrednio przelozylo si¢ na koszty produkcji, a takze kontynuacja konfliktu rosyjsko-ukrainskiego
powodujacego wzrost cen energii w catej Europie i niedobory pracownikow budowlanych.

Spotka i Grupa nie prowadza dziatalno$ci budowlanej, jednak do kazdego projektu podpisana jest umowa z
zewnetrznym  generalnym wykonawcg. Generalny wykonawca odpowiada za roboty budowlane i realizacje
inwestycji, w tym za uzyskanie wszelkich pozwolen niezbednych do bezpiecznego uzytkowania lokali mieszkalnych.
Ryzyko zwigzane z nienalezytym wykonaniem umowy przez generalnego wykonawce moze spowodowaé opdznienia
w realizacji inwestycji lub mieé istotny wplyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg lub wyniki Spotki i Grupy.
Potencjalne Zrddla nienalezytego wykonania obowigzkdéw przez generalnego wykonawce Spotka upatruje w braku
dostepu do wykwalifikowanej sity roboczej, wzroscie wynagrodzen, kosztach materiatdéw budowlanych oraz wzroscie
cen energii

Nienalezyte wykonanie umowy moze skutkowa¢ roszczeniami wobec generalnego wykonawcy, a generalny
wykonawca moze nie by¢ w stanie zaspokoi¢ roszczen Spotki i Grupy. Dlatego tez waznym kryterium wyboru
generalnego wykonawcy jest jego doswiadczenie, profesjonalizm i sytuacja finansowa (m.in. gwarancje bankowe czy
ubezpieczeniowe), a takze jakos$¢ polisy ubezpieczeniowej obejmujacej wszelkie ryzyka zwigzane z procesem
budowlanym.

Znaczenie powyzszego czynnika ryzyka Spotka ocenia jako wysokie, gdyz jego wystapienie wywarlo istotny,
negatywny wpltyw na dziatalno$¢ gospodarczg i sytuacj¢ finansowa Spéiki i moze mie¢ tez negatywny wplyw w
przysztosci. Spotka ocenia prawdopodobienstwo wystgpienia tego ryzyka jako wysokie.

Ryzyko zwigzane g finansowaniem dziatalnosci Grupy

Dziatalnos¢ deweloperska, ktorg prowadzi Spotka i Grupa, wymaga znaczacych naktadow poczatkowych na zakup
gruntéw 1 pokrycie kosztow budowy, infrastruktury oraz projektu. W zwigzku z tym, Spotka i Grupa, aby
kontynuowac¢ rozwoj swojej dziatalnosci, potrzebuja znaczacych srodkow finansowych, a potrzeby te sa zaspokajane
zewnetrznym finansowaniem pozyskiwanym od bankéw oraz z tytulu emisji obligacji. Zdolno$¢ Spotki i Grupy do
pozyskiwania takiego finansowania uzalezniona jest od wielu czynnikéw, a w szczegdlnosci od warunkow
rynkowych, ktore sa poza kontrolg Spoétki i Grupy. W przypadku trudnosci z pozyskaniem finansowania, skala
rozwoju Spotki i Grupy oraz tempo realizacji celéw strategicznych moze odbiegaé od pierwotnych zalozen. Nie jest
pewne, czy Spotka i Grupa beda w stanie uzyskaé wymagane finansowanie, ani czy $rodki zostang pozyskane na
warunkach korzystnych dla Spolki i Grupy.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z posiadaniem niewystarczajacych $rodkow finansowych. Grupa stale
poszukuje innych mozliwosci pozyskania $rodkéw finansowych. ktére zapewnig niezbedne finansowanie oraz
korzystne ich warunki.
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Ryzyko zwigzane 7 finansowaniem dziatalnosci Grupy

Znaczenie powyzszego czynnika ryzyka Spotka okresla jako s$rednie, gdyz w przypadku jego wystapienia skala
negatywnego wptywu na dziatalno$¢ gospodarcza i sytuacje finansowa Spotki moglaby by¢ znaczaca. Spotka ocenia
prawdopodobienstwo wystapienia tego ryzyka jako $rednie.

Dostepnosé kredytow hipotecznych

Popyt na nieruchomo$ci mieszkaniowe w duzej mierze uzalezniony jest od dostepnosci kredytow i pozyczek na
finansowanie zakupu mieszkan i domow przez osoby fizyczne. Ewentualny wzrost stop procentowych, pogorszenie
koniunktury, pogorszenie sytuacji gospodarczej czy tez nowa sytuacja pandemiczna lub wzrost bezrobocia w Polsce,
a takze ewentualne administracyjne ograniczenia dziatalno$ci kredytowej bankéw moga spowodowac spadek popytu
na mieszkania i domy, a tym samym spadek zainteresowania ze strony potencjalnych nabywcéw projektami
deweloperskimi Grupy, co z kolei moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa badz
wyniki Spotki i1 Grupy.

W roku 2022 i pierwszej potowie 2023 roku dostep do kredytéw hipotecznych znacznie zmniejszyt si¢ gtownie z
powodu wysokich stop procentowych i zaostrzenia przez KNF zasad dotyczacych obliczania zdolno$ci kredytowe;.

Gwaltowny wzrost stop procentowych, w szczegodlnosci wewnetrznych stawek bankow, wplynat i bedzie miat
znaczacy wplyw na kwalifikacje duzej czeSci uzytkownikow kredytéw hipotecznych do finansowania kredytow
hipotecznych na cele mieszkaniowe. Jak rowniez, w wigkszosci przypadkéw, ze wzgledu na zdolnos¢ kredytowa osob
fizycznych i doprowadzi do zmniejszenia dostgpnosci kredytéw hipotecznych.

W drugiej potowie 2023 r., po wejsciu w zycie rzadowego planu dotyczacego 2% kredytow hipotecznych, dostepnosc
kredytow hipotecznych wzrosta istotnie, co pozytywnie wptyneto na ogdlng sprzedaz mieszkan, osiggajac wzrost o
64,8% r/r.

Znaczenie powyzszego czynnika ryzyka Spotka ocenia jako wysokie, gdyz jego wystapienie w przesztosci miato
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ gospodarcza i sytuacje finansowa Spoétki i moze miec taki negatywny wplyw
w przysztosci. Spotka ocenia prawdopodobienstwo wystapienia tego ryzyka jako wysokie.

Ryzyko zwigzane 7 rozwojem dzialalnosci PRS w strukturach Grupy

Pod koniec 2021 roku Grupa podjgta decyzje o rozpoczgciu dziatalnosci w sektorze wynajmu prywatnego — PRS.
Segment ten zostal zidentyfikowany jako perspektywiczny i dopetniajacy dla dziatalnosci mieszkaniowej Grupy.
Pomimo wieloletniego do$wiadczenia biznesowego na rynku mieszkaniowym, rozpoczecie dziatalno$ci w nowym
segmencie wigze si¢ z szeregiem ryzyk finansowych, prawnych i wizerunkowych (m.in. zwigkszenie zaangazowania
kapitatlowego, wzrost poziomu zadluzenia, zmniejszenie elastycznos$ci w reagowaniu na sygnaty rynkowe, spadek
konkurencyjnosci danej firmy, ryzyko gorszych wynikéw w stosunku do przewidywan, ryzyko negatywnego PR),
ktére moga powsta¢ w trakcie jej funkcjonowania. Pomimo wczesniejszych analiz potwierdzajacych optacalnosé
inwestycji, rezultaty takich projektow moga odbiega¢ od pierwotnych zalozen i moga niekorzystnie wptynac¢ na
dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku warto$¢ bilansowa gruntdw przeznaczonych pod zabudowg¢ w segmencie PRS
wyniosta 81,3 mln zl, co stanowito okoto 7% aktywow Grupy.

Poniewaz dzialalno$¢ segmentu PRS jest komplementarna do podstawowej dziatalno$ci Grupy, ryzyko
niepowodzenia w tym segmencie nie bedzie miato istotnego wplywu na sytuacje finansowa Spotki. W przypadku
niepowodzenia w obszarze wynajmu, ukonczone mieszkania beda mogly by¢ przez Grupeg sprzedawane na rynku w
wigkszosci jako zwykte mieszkania.

Powyzszy czynnik ryzyka nie wystapit w przesztosci.

Znaczenie powyzszego czynnika ryzyka Spotka ocenia jako niskie, gdyz w przypadku jego wystapienia negatywny
wplyw na dziatalno§¢ gospodarcza i sytuacj¢ finansowa Spotki nie bylby znaczacy. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo wystapienia tego ryzyka jako niskie.

25



Ronson Development SE
Sprawozdanie Zarzadu

Zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy

W 2023 roku zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy koncentrowato si¢ gléwnie na pozyskiwaniu zrddet
finansowania zaréwno dla prowadzonych projektow, jak i utrzymywaniu bezpiecznego poziomu wskaznikow
finansowych na wszystkich ptaszczyznach swojej dziatalnosci. Grupa pozyskata srodki z emis;ji obligacji serii X w
facznej kwocie 60,0 mln zt, a z drugiej strony zdotata sptaci¢ obligacje serii V w tacznej kwocie 40,0 mln zt.

Wskazniki zadtuzenia Grupy pozostaty na stabilnym poziomie na dzien 31 grudnia 2023 roku. Wskaznik zadtuzenia
netto (zawierajacy S$rodki pienigzne wplacone przez klientéw Spotki czasowo zablokowane na rachunkach
powierniczych obshugujacych trwajace projekty w budowie) do kapitalow wilasnych wyniost 8,2% na dzien
31 grudnia 2023 roku.

Biorac pod uwagg specyfike branzy deweloperskiej z jej dtugim cyklem produkcyjnym oraz obostrzenia w zakresie
finansowania dziatalnosci dla spotek dziatajacych w tym sektorze, Grupa posiada komfortowg sytuacje¢ finansows.
Wskazniki ptynnosci wynikaja z decyzji dotyczacych finansowania biezacych inwestycji (wlaczajac decyzje o
rozpoczeciu prac budowlanych dla nowych projektow/etapow), jak rowniez ze strategii zakupu nowych gruntow.
Zarzad ocenia, ze ptynnos¢ Grupy znajduje si¢ na bezpiecznym poziomie.

Na dzien 31 grudnia

2023 2022
W tysigcach zlotych (PLN)
Kredyty i pozyczki, w tym czgs$¢ biezaca 225 320 203 370
Zabezpieczone kredyty bankowe 8815 16 297
Zobowiazanie finansowe mierzone w FVPL - 70 506
Zobowigzanie finansowe mierzone w zamortyzowanym koszcie 25593 -
MSSF 16 — Zobowigzania leasingowe dotyczace samochodow 489 363
Mniej: $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty (203 860) (133 435)
Mniej: inne krotkoterminowe aktywa finansowe (12 809) (8'794)
Dlug netto 43548 148 307
Kapitat wlasny razem 533672 451 396
Calkowity zaangazowany kapital 577 220 599 703
Aktywa razem 1203 599 1002 103
Wskaz'm.'k ztfdluz'f'nia kfzpitalu wlasnego 48.8% 64.4%
kredyty i pozyczki / kapitat wlasny
Wskaznik zadluzenia netto do kapitatu wltasnego
. 8,2% 32,9%

diug netto / kapitat wiasny
Wskaznik kapitatowy 44.3% 45.0%
kapital wlasny / aktywa =70 i
Wskaznik zadluzenia 7 5% 24 7%
dlug netto/ zaangazowany kapital =70 70
Wskazniki plynnosci 2023 2022

W tysigcach ziotych (PLN)

Aktywa obrotowe 1083 841 898 467

Zapasy 810 038 767 904
Zobowiazania krotkoterminowe pomniejszone o zaliczki otrzymane 260 487 228 213

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 203 860 51185
aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe pomniejszone o zaliczki otrzymane ' '

WskaZnik szybki

aktywa obrotowe pomniejszone o zapasy i zaliczki na zakup gruntu / zobowiqzania 1,05 0,57

krotkoterminowe pomniejszone o zaliczki otrzymane

Wskaznik natychmiastowy

srodki pienigzne i ich ekwiwalenty / zobowigzania krdtkoterminowe pomniejszone o 0,78 0,22

zaliczki otrzymane

26



Ronson Development SE
Sprawozdanie Zarzadu

Informacje o zabezpieczonych kredytach, obligacjach, poreczeniach i
gwarancjach

Zaciggnigte zobowigzania 7 tytulu obligacji lub obligacje wykupione

W dniu 3 lipca 2023 r. Spotka wyemitowata 60.000 obligacji serii X o tacznej wartosci 60.000 tys. zt. Wartos¢
nominalna jednej obligacji wynosi 1.000 zt 1 jest rOwna jej warto$ci emisyjne;j.

W dniu 2 pazdziernika 2023 r. Spoltka sptacita pierwsza ratg¢ w wysokosci 40 min zt wyemitowanych obligacji serii V
o0 facznej wartosci nominalnej 100 mln zt. Po tej sptacie liczba niewykupionych obligacji serii V wynosi 60 mln PLN.

Splacone lub zaciggniete kredyty bankowe

Dnia 12 kwietnia 2023 roku Spétka podpisata umowe o kredyt bankowy dla projektu Osiedle Vola w wysokos$ci do
44,8 min zlotych.

Dnia 23 czerwca 2023 roku Spotka podpisata umowe o kredyt bankowy dla projektu Grunwald Migdzy Drzewami w
wysokosci do 40,5 mln ztotych.

Dnia 23 czerwca 2023 roku Spotka podpisata umowe o kredyt bankowy dla projektu Nova Krélikarnia 4b1 w
wysokosci do 29,0 mln zlotych.

Wszystkie kredyty bankowe sg zabezpieczone.

Gwarancje otrzymane przez Grupe

Gwarancje z tytulu nalezytego wykonania umowy oraz usuni¢cia wad i usterek otrzymane przez Spotke i Grupe od
Generalnych Wykonawcow w trakcie 2023 roku przedstawia ponizsza tabela:

Kwota gwarancji

Nazwa podmiotu W tysigcach ztotych polskich (PLN)

Alior Bank S. A. 1388
AXA Ubezpieczenia TUIR S. A. 516
Bank Discount® 5438
Bank Pekao S.A. 2520
BNP Paribas Bank Polska S. A. 8220
Bank Handlowy w Warszawie S. A. 176
Credit Agricole Bank Polska S. A. 20 260
Danya Cebus Ltd. 34200
ERGO Hestia S. A. 964
ING Bank Slaski S. A. 17 012
InterRisk TU S. A. 1156
mBank S. A. 54
Bank Millennium S. A. 20
Santander Bank Polska S. A. 7 889
Skandinaviska Enskilda Banken AB 620
Societe Generale S. A. 2264
Tokio Marine HCC 1195
UNIQATUS. A 1922
Wiener TU S. A. Vienna Insurance Group 5036
Total 110 850

1. kwota gwarancji wynosi 5 min ILS, wartos¢ zostala wyceniona wedlug Sredniego kursu NBP na dzien 29.12.2022 (11L.S=1,0875 PLN)
Gwarancje dostarczone przez Spotke
Ponizsza tabela przedstawia gwarancje dostarczone przez jedynie przez Grupe bankom na 31 grudnia 2023 w
zwiazku z kredytami budowlanymi zaciagnigtymi przez jednostki zalezne:

Kwota na dzien
31 grudnia 2023

Nazwa podmiotu

W tysigcach ztotych (PLN)
mBank S.A. 10178
Razem 10178 -

Gwarancja do kwoty

Na dzien 31 grudnia 2022 roku istniaty por¢czenia do umow kredytdow budowlanych udzielonych przez Spotke.

Nazwa podmiotu
W tysigcach ztotych (PLN)

Kwota na dzien

Gwarancja do kwoty 31 grudnia 2022

mBank S.A. 2179
Powszechna Kasa Oszczgdnosci Bank Polski S.A. 11 327 -
Razem 13 506 -
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Zmiany w Zarzqdzie i Radzie Nadzorczej w roku zakoriczonym 31 grudnia 2023 roku oraz do dnia publikacji
niniejszego raportu

W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu nie nastapity zadne zmiany w
Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Spotki.

Zmiany w stanie posiadania akcji oraz praw do akcji przez czlonkow Zarzgdu i Rady Nadzorczej w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2022 roku oraz do daty publikacji niniejszego raportu

W dniu 29 czerwca 2023 roku 6wczesni akcjonariusze Spotki, tj. A. Luzon Group i I.T.R. Dori B.V. (obecnie pod
nazwa Luzon Ronson N.V.) zawarli umowg, ktorej przedmiotem byta reorganizacja dziatalnosci A. Luzon Group. W
ramach tej reorganizacji zostata utworzona nowa spotka izraelska - Luzon Ronson Properties Ltd., na rzecz ktorej w
dniu 16 stycznia 2024 roku zostaly przeniesione akcje Spotki posiadane bezposrednio przez A. Luzon Group (ok.
32,98% kapitatu zaktadowego). Nastgpnie A. Luzon Group w dniu 25 stycznia 2024 roku zbyta cato$¢ posiadanych
udziatéw w Luzon Ronson Properties Ltd. na rzecz Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa [.T.R. Dori B.V.).
Podsumowujac, na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego A. Luzon Group, jednostka dominujaca
najwyzszego szczebla, kontroluje posrednio poprzez swojg spotke zalezng Luzon Ronson N.V. (poprzednia nazwa
I.T.R. Dori B.V.) 100% kapitatu zaktadowego Spotki, tj. 164.010.813 akcji zwyktych na okaziciela, w tym 1.567.954
(ok. 0,96% kapitatu zaktadowego Spoéiki) akeji wiasnych Spotki.

Spotka Luzon Ronson N.V. posiada 108.349.187 akcji (ok. 66,06% kapitatu zaktadowego Spoéiki) bezposrednio,
54.093.672 akcje (ok. 32,98% kapitatu zakladowego Spoiki) za posrednictwem w pelni zaleznej spotki Luzon Ronson
Properties Ltd., a pozostate 1.567.954 (ok. 0,96% kapitatu zaktadowego Spotki) stanowia akcje wiasne Spoiki.

Beneficjentem rzeczywistym Spoiki jest Pan Amos Luzon, bedacy jednoczes$nie Przewodniczacym Rady Nadzorczej
Spotki.

Obowigzek ujawnienia informacji przez akcjonariusza sprawujgcego kontrolg

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

Umowy z akcjonariuszami

Podmiot zalezny Spotki (Ronson Development Management Sp. z 0.0.) w roku zakoficzonym 31 grudnia 2023 byt
strong umowy konsultingowej z A. Luzon Group. Na podstawie tej umowy (podpisanej 30 czerwca 2017 r.) Spotka
wyptacata A. Luzon Group kwote 70 tysigcy zlotych miesi¢cznie oraz pokrywala koszty podrézy i zakwaterowania
poniesione w zwigzku ze $wiadczeniem ustug. Z dniem 1 lutego 2024 roku ww. umowa zostata rozwigzana. W jej
miejsce w dniu 1 lutego 2024 r. zostata zawarta nowa umowa konsultingowa, ktérej stronami sg Spotka oraz Luzon
Ronson N.V. Przedmiotem umowy jest wzajemne §wiadczenie sobie ustug przez jej strony.
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Umowy pomiedzy akcjonariuszami
Spotka nie ma wiedzy na temat obowiazujacych uméw pomigdzy akcjonariuszami.
Zmiany w strukturze Grupy

W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 roku mialy miejsce nastgpujace zmiany w strukturze Grupy:

1) Dnia 27 stycznia 2023 roku ponizsze spotki zostaly przejete przez Ronson Development South Sp. z 0.0.:
Ronson Development Sp. z 0.0. — Home sp. k.,
Ronson Development Sp. z 0.0. — Idea sp. k.,
Ronson Development Sp. z 0.0. — Impressio sp. k.,
Ronson Development Sp. z 0.0. — Gemini 2 sp. k.,
Ronson Development Sp. z 0.0. — 2011 sp. k.,
Ronson Development Sp. z o0.0. — Verdis sp. k.,
Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Capital 2011 sp. k.,
Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Destiny 2011 sp. k.,
Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. — Enterprise 2011 sp. k.,
Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. — Sakura sp. k.,
Ronson Development Partner 4 Sp. z 0.0. — Panoramika sp. k
2) Dnia 16 marca 2023 roku ponizsze spotki zostaty przejete przez Wroctaw 2016 Sp. z 0.0.:
e Darwen Sp. zo.0.
e Truro Sp.zo.0.
e Totton Sp. z 0.0.
3) Dnia 19 kwietnia 2023 roku, udzialy w spoice Ronson Development SPV12 sp. z 0.0. (obecna firma
LivinGO Ursus sp. z 0.0.) zostaty sprzedane i obecnie jej jedynym wspolnikiem jest spotka LivinGO Holding
sp. z 0.0. (poprzednia firma: Ronson Development SPVV13 sp. z 0.0.).
4) Dnia 27 kwietnia 2023 roku w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego zostata
zarejestrowana zmiana firmy spotki Ronson Development SPV13 sp. z 0. 0. — obecnie spotka dziata pod

firma LivinGO Holding sp. z 0.0.

5) Dnia 12 maja 2023 roku w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego zostata zarejestrowana
zmiana firmy sp6otki Ronson Development SPV12 sp. z 0. 0. — obecnie spotka dziata pod firmg LivinGO
Ursus sp. z 0.0.

6) W trakcie roku finansowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2023 roku Grupa zatozyla 3 nowe spotki z
ograniczong odpowiedzialnoscig zarejestrowane pod nazwami: Ronson Development SPV14 sp. z o.0.,
Ronson Development SPV15 sp. z 0.0., Ronson Development SPV16 sp. z 0.0.

Struktura Grupy na dzien 31 grudnia 2023 roku oraz na dzien 31 grudnia 2022 roku zostala zaprezentowana
w Nocie 1 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Sezonowosé¢

Dziatalno§¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wyniki prezentowane przez Grupg nie podlegaja
istothym wahaniom w trakcie roku.

Wplyw wynikow zaprezentowanych w raporcie na mozliwosé realizacji wezesniej prezentowanych prognoz
Zarzad Ronson Development SE nie publikuje prognoz finansowych dotyczacych dziatalnosci Grupy i Spotki.
Transakcje z jednostkami powigzanymi

W dniu 25 maja 2023 roku Spotka i A. Luzon Group zawarly porozumienie w sprawie rozliczenia zwrotu
otrzymanych kwot zwigzanych z Umowami SAFE oraz zwolnienia Spéiki z zobowigzania wobec Inwestoréw SAFE.
Zawarcie tego porozumienia wynika z faktu, ze Spotka podjeta decyzje, iz w terminie wyznaczonym w Umowach
SAFE nie bedzie ubiegata si¢ o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Tel-
Awiwie. Na podstawie porozumienia Spotka zobowiazata si¢ zwroci¢ A. Luzon Group finansowanie otrzymane od
inwestorow SAFE na podstawie Umow SAFE w facznej wysokosci 60 milionow ILS (sze$édziesigt milionéw szekli
izraelskich), tytulem zaspokojenia roszczen A. Luzon Group wobec Spotki wynikajacych z Umoéw SAFE oraz
obowiazujacych przepiséw prawa izraelskiego.
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Transakcje 7 jednostkami powiqzanymi

Platnosci na rzecz A. Luzon Group w tacznej wysokosci 25 min PLN (ok. 21.7 min ILS) zostaly dokonane w maju
2023 roku, za$ nastepne dokonywane beda zgodnie z harmonogramem ustalonym przez strony porozumienia,
wyznaczonym przy uwzglednieniu potrzeb kapitalowych A. Luzon Group oraz ptynnosci i sytuacji finansowej
Spoiki, z zastrzezeniem, ze platnosci te stang si¢ wymagalne nie wezesniej niz 1 stycznia 2024 roku, a taczna suma
ptatnosci na rzecz A. Luzon Group w 2024 roku nie przekroczy 25 mln PLN (ok. 22 mIn ILS), za$ pozostata kwota
zostanie splacona w roku 2025. Na podstawie osadu Zarzadu Spotki stwierdzono, ze podpisanic umowy z dnia 25
maja 2023 roku spowodowalo wygasnigcie zobowigzania wobec inwestorow SAFE oraz powstanie nowego
zobowigzania wobec A. Luzon Group, ktore zostalo ujete jako zobowigzanie finansowe wycenione na wedlug
zamortyzowanego kosztu przy zdyskontowanej stopie przeptywow pienieznych w wysokosci 7,14% w skali roku.

W dniu 12 wrze$nia 2023 roku czterech z pigciu inwestorow z Uméw SAFE podpisato ze Spotka, A. Luzon Group
oraz ITR Dori B.V. (obecnie pod nazwa Luzon Ronson N.V.) aneksy do Uméw SAFE, na podstawie ktdrych
potwierdzono, ze akcje Spotki nie beda notowane na gietdzie papierow wartosciowych w Izraelu, a zamiast tych akcji
A. Luzon Group podejmie dzialania majace na celu emisj¢ papieréw wartosciowych ITR Dori B.V. na gieldzie
papieréw wartoSciowych w Izraelu. Ponadto przedmiotowe aneksy potwierdzily porozumienie zawarte w dniu 25
maja 2023 roku pomigdzy Spotka i A. Luzon Group (na mocy ktdrego ustalono, ze Spotka zwroci A. Luzon Group
kwote otrzymanego od inwestorow SAFE finansowania), jak rowniez zgode czterech inwestorow SAFE na konwersje
swoich inwestycji w Spotke na ITR Dori B.V. (obecnie pod nazwa Luzon Ronson N.V.), ktéra zajeta miejsce Spotki
jako strona Umowy SAFE. W konsekwencji Spotka przestata by¢ strong Umow SAFE, a inwestorzy SAFE zrzekli si¢
wobec niej wszelkich roszczen od dnia porozumienia z dnia 25 maja 2023 roku pomigdzy Spotka i A. Luzon Group.
Piaty inwestor SAFE skorzystal z prawa przyznanej mu w umowie SAFE konwersji inwestycji w Spotke na
inwestycje w akcje lub obligacje A. Luzon Group.

W dniu 9 listopada 2023 r. Spotka i A. Luzon Group zawarli aneks do ww. porozumienia z dnia 25 maja 2023 roku w
sprawie umow inwestycyjnych typu SAFE. Aneks przewidywatl zmiang harmonogramu ptatnosci przewidziang w
porozumieniu, w ten sposob, ze czes¢ platnosci, ktora miata zosta¢ dokonana w 2024 roku, w wysokosci 15 min PLN
(ok. 13,2 mln ILS), zostata zaptacona 9 listopada 2023 roku, a do zaptaty w 2024 roku pozostata kwota 10 min PLN
(ok. 8,8 min ILS).

W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. transakcje i salda z podmiotami powigzanymi obejmowaty: wynagrodzenie
Zarzadu, pozyczki udzielone podmiotom powigzanym w ramach Grupy, zwrot kosztow przegladu audytorskiego oraz
umowe o $§wiadczenie ustug konsultingowych z A. Luzon Group, gtéwnym (posrednim) akcjonariuszem Spotki, na
taczna miesicczng kwote 70 tys. zt oraz pokrycie kosztow podrozy i wydatkow biezacych. Wszystkie transakcje z
podmiotami powigzanymi byly realizowane na warunkach rynkowych. W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r.
Spolka zaptacita 922 tys. zt.

W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. Grupa sprzedala jeden apartament i jedno miejsce parkingowe panu
Boazowi Haimowi za faczng kwote netto (bez VAT) 306,2 tys. zl, jeden apartament spotce nalezacej do Andrzeja
Gutowskiego za taczng kwote netto (bez VAT) 268,5 tys. zt oraz jeden apartament pani Karolinie Bronszewskiej za
laczng kwote netto (bez VAT) 364,4 tys. zt. Transakcje te zostalty zawarte na warunkach rynkowych i byly zgodne z
polityka Grupy w zakresie transakcji z podmiotami powigzanymi. W roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. nie
wystgpity inne niz opisane powyzej transakcje i salda z podmiotami powigzanymi. W okresie zakonczonym 31
grudnia 2023 roku nie wystgpity transakcje i salda z podmiotami powigzanymi inne niz opisane powyze;j.

Program opcji

W dniu 28 listopada 2022 roku A. Luzon Group oglosita prywatng emisj¢ opcji na akcje Amos Luzon Development
and Energy Group Ltd. (,,Opcje”). Zgodnie z przydzialem Pan Boaz Haim otrzymat 9.817.868 opcji. Opcje zostaty
przyznane bezptatnie.
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Program opcji

Kazda Opcja uprawnia do jednej akcji zwyklej Luzon Group o warto$ci nominalnej 0,01 NIS, za cen¢ wykonania 2
NIS (ktéra jednak zostanie rozliczona na zasadzie netto, tj. ostateczna liczba otrzymanych akcji zostanie
pomniejszona o liczbg akcji, ktérych warto$¢ rynkowa bedzie réwna catkowitej cenie wykonania do zaptaty).

Pan Haim bedzie uprawniony do wykonania Opcji w nastepujacy sposob:

(i) po 24 miesigcach od dnia przydziatu - do 40% przydzielonych Opcji

(ii) po 36 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji
(iii) po 48 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji
(iv) po 60 miesigcach od dnia przydziatu - do 20% przydzielonych Opcji

Opcje moga by¢ wykonywane do konca 7 lat od dnia ich przydzialu. Opcje, ktore nie zostaty wykonane w wyzej
wymienionym okresie, wygasaja. Zakladajac, ze wszystkie opcje zostang wykonane, pan Haim bedzie posiadat ok.
2,38% wyemitowanego i optaconego kapitatu Luzon Group oraz okoto 1,89% wyemitowanego i optaconego kapitatu
Luzon Group na zasadzie pelnego rozwodnienia. Program opcji przewiduje korekty w alokacji opcji w przypadku
réznych zdarzen korporacyjnych w Luzon Group (takich jak emisja akcji ub innych opcji, fuzja, wyptata dywidendy
itp.). Poczatkowy wplyw programu zostat rozpoznany w 2023 roku i wynidst 1,6 miliona ztotych. Program jest
rozliczany zgodnie ze standardem MSSF 2 jako koszty pracownicze, cz¢$¢ kosztow administracyjnych oraz ptatnosci
w formie akcji w kapitatach wlasnych. Warto$¢ programu na dzien przyznania wynosita 4,7 miliona ztotych.

Postgpowania przed sqdem, organem arbitraiowym lub organem administracji publicznej

Na dzien 31 grudnia 2023 roku Spétka i Grupa nie byly strong indywidualnych postepowan przed sadem, organem
wlasciwym do postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan lub
naleznosci, ktorych warto$¢ przekraczataby 10% kapitalow wlasnych Spotki.

Nie mniej spotki z Grupy sg stronami roéznych postgpowan sagdowych w charakterze zaréwno pozwanych, jak i
powodow - sa to gtdéwnie sprawy sporne dotyczace sprzedanych lokali, roszczen wzglgdem generalnych wykonawcow
i projektantéw, a takze spory zwiazane z nabyciem niektorych nieruchomosci gruntowych. W szczegdlnosci:

a. spotka Ronson Development sp. z 0.0. — Ursus Centralny sp.k. toczy spoér ze Skarbem Panstwa o ustalenie
wysokosci oplaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego nieruchomosci;

b. spotka Ronson Development Sp. z 0.0. — Estate Sp. k., ktora prowadzita projekt deweloperski Galileo, jest
pozwanym w kilku sprawach o obnizenie ceny lokali w zwiazku z ich wadami, a takze powodem w sprawie
przeciwko generalnemu wykonawcy projektu deweloperskiego Galileo, jego ubezpieczycielowi i innym
podmiotom zaangazowanym w realizacj¢ inwestycji oraz ich ubezpieczycielom, ktorej przedmiotem jest
uznanie odpowiedzialnosci tych podmiotow za szkodg ww. spotki zwigzang z nieprawidtowsg realizacjg tego
projektu oraz o odszkodowanie. Ze wzglgdu na przeksztalcenia wewnatrz grupy Ronson Development, w
niektorych przypadkach pozwanym jest spoétka Ronson Development South Sp. z 0.0.;

c. z wnioskoéw trzech spotek z Grupy, tj. Ronson Development sp. z o.0. - Projekt 3 sp. k., Ronson
Development sp. z 0.0. — Projekt 4 sp. k. oraz Ronson Development SPV4 sp. z 0.0., toczy si¢ 11 postgpowan
egzekucyjnych przeciwko kilku kontrahentom - spotkom powiagzanym, ktore byty sprzedajacymi (lub w inny
sposéb uczestniczyly w transakcjach sprzedazy nieruchomosci); postepowania te majg na celu egzekucje
naleznos$ci o zwrot zadatkow albo zaptate zadatkow w podwojnej wysokosci, jak rowniez o zwrot udzielone;j
pozyczki;

d. z powddztwa trzech ww. spétek z Grupy, tj. Ronson Development sp. z o0.0. - Projekt 3 sp. k., Ronson
Development sp. z 0.0. — Projekt 4 sp. k. oraz Ronson Development SPV4 sp. z 0.0., toczg sie rOwniez 3
postgpowania sadowe — dwa o zaptat¢ i jedno o uzgodnienie ksiggi wieczystej z rzeczywistym stanem
prawnym — dwa z tych postgpowan skierowane wobec dwoch spolek z punktu ¢ powyzej i jedno wobec ich
jedynego cztonka zarzadu.

Wigcej informacji na temat toczacych si¢ spraw sadowych z udziatem spétek Grupy przedstawiono w Nocie 30
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 r.
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Postepowania przed sqdem, organem arbitraiowym lub organem administracji publicznej

Wigcej informacji odnosnie prowadzonych spraw spornych dotyczacych spotek z Grupy zostato zaprezentowanych w
Nocie 30 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023.

Zobowigzania i zobowigzania warunkowe

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do gléwnych wykonawcow z tytulu ustug budowlanych oraz
Zobowigzania warunkowe z tytutlu zakupu gruntow, zaprezentowane zostalty w Nocie 30 do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023.

Pracownicy

Srednie zatrudnienie w Grupie w przeliczeniu na pelen etat wyniosto 64 0sob w roku zakonczonym 31 grudnia 2023
roku w porownaniu do 78 0s6b w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 roku. Sama Spotka nie zatrudniata zadnych
pracownikow.

Polityka dywidendowa

W dniu 11 lipca 2018 roku Zarzad Ronson Development SE podjat uchwale o aktualizacji polityki dywidendowe;j
Spotki. Zarzad rekomenduje w kolejnych latach wyptate dywidendy w wysokos$ci 50% skonsolidowanego zysku netto
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej, jednak nie mniej niz 9.840.649 zlotych (co stanowi 0,06
ztotych na akcje¢ przy obecnej liczbie wyemitowanych akcji).

Ostateczna rekomendacja odnos$nie wyptaty dywidendy zostanie wydana przez Zarzad po analizie obecnego i
oczekiwanego bilansu Spoélki, oczekiwanej sytuacji operacyjnej, finansowej i przeptywow pienigeznych Spotki, przy
uwzglednieniu (i) $cistego przestrzegania zobowigzan wynikajacych z umoéw finansowania (kowenantow), (ii)
mozliwo$¢ splaty zadluzenia w przysztosci, (iii) potrzeb finansowych Spétki, ktéra dazy do zajmowania pozycji w
gronie wiodacych deweloperéw nieruchomosci mieszkaniowych, oraz (iv) zmieniajacego si¢ otoczenia rynkowego.
Umowy o wspéipracy

Dnia 4 czerwca 2012 roku dwie spotki z Grupy zawarly umowe joint venture z Bernon B.V. i. o., ktora przewiduje
wspo6lng inwestycje i rozwdj projektu City Link. Dnia 29 listopada 2018 roku Spotka zawarta umowge joint venture z
Konsili Limited, ktora przewiduje wspolng inwestycje i rozwoj projektu Wilanéw Tulip. Poza umowami opisanymi
powyzej Spotka nie zawarta innych istotnych umow o wspoétpracy ani w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 ani 31
grudnia 2022.

Badania i rozwoj
Spotka ani jej jednostki zalezne, nie prowadzg dziatalnos$ci w zakresie badan i rozwoju.

Ochrona srodowiska

Spotka prowadzac dziatalnos¢ gospodarcza dziata zgodnie z prawem i przepisami dotyczacymi wykorzystania
zasobow naturalnych i ochrona S$rodowiska. Wobec Spotki nie toczy si¢ zadne postgpowanie zwigzane z
nieprzestrzeganiem tych regulacji.

Ocena moZliwosci realizacji projektow inwestycyjnych

W ocenie Zarzadu, Spoétka i Grupa posiadaja petna zdolnos$¢ do finansowania realizowanych obecnie i planowanych
projektow, jak rowniez do nabywania nowych projektow. Spotka i Grupa finansuja swoja dziatalno$¢ wykorzystujac
srodki wilasne, zaliczki otrzymane od klientow oraz wykorzystujac finansowanie zewnetrzne w postaci kredytow
bankowych i obligacji.
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Oswiadczenia Zarzadu Spolki w zakresie Sprawozdan Finansowych oraz
Sprawozdania Zarzadu

Zarzad Spoétki Ronson Development SE o$wiadcza, ze:

a) wedle jego najlepszej wiedzy roczne Sprawozdanie Finansowe Spoétki oraz Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe Grupy, wraz z danymi poréwnywalnymi, zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi
zasadami rachunkowos$ci i odzwierciedlaja w sposob rzetelny i jasny sytuacj¢ finansowa oraz wyniki

b) Sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagni¢¢ oraz sytuacji Spotki oraz Grupy, w tym
opis podstawowych zagrozen i ryzyk;

¢) podmiot uprawniony do badania Jednostkowego Sprawozdania Finansowego oraz Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego, zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa, w tym dotyczacymi wyboru i
procedury wyboru firmy audytorskiej, oraz podmiot ten i czlonkowie zespotu wykonujacego badanie,
spelniali warunki do sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania Jednostkowego
Sprawozdania Finansowego oraz Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego, zgodnie z obowigzujacymi
przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowe;j.

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spotki 1 Grupy w 2023 roku zostato sporzadzone i zatwierdzone przez
Zarzad Spotki w dniu 12 marca 2024 roku.

W imieniu Zarzgdu

Boaz Haim Yaron Shama

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych
Andrzej Gutowski Karolina Bronszewska

Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

ds. Sprzedazy ds. Marketingu i Innowacji

Warszawa, 12 Marca 2024
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