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Sprawozdanie Zarzdu z dziatalnasci
Ogodlne informacje

Wstep

Ronson Europe N.V. (zwany dalej ,Spdtk holenderska sp6tka akcyjna, z siedgzib Rotterdamie, Holandia, zostala
utworzona dnia 18 czerwca 2007 r. Spétka poprzegesspotki zalene (,Grupa”) prowadzi dziatalré dewelopersk
polegajica na budowie i sprzedg lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkav budynkach wielorodzinnych oraz domoéw
jednorodzinnych (w tym rowniew zabudowie bfiniaczej) indywidualnym odbiorcom na rynku polskim.

Akcje Spotki notowane gsna Gieldzie Papieréw Wagtiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 r. Na @36
czerwca 2012, 64.2% akcji byto wtase@ |.T.R. Dori B.V. (zwa dalej “ITR Dori"), 15.3% pozostawato w
posiadaniu GE Real Estate CE Residential B.V. (awdalej “GE Real Estate”), a pozostate 20.5% akgjobwv
posiadaniu pozostatych inwestoréw, w tym Amplicowaity Fundusz Emerytalny oraz ING Otwarty Fundusz
Emerytalny, posiadage kady z osobna poradzy 5% a 10% akcji Spoiki. Informacje dotgce gtoéwnych
akcjonariuszy Spotki zostaly przedstawione na strd®. Dnia 8 sierpnia 2012, cena rynkowa jednejiakynosita
0,7 ztotych, dajc kapitalizacs rynkowg Spétki na poziomie 190,6 miliona ztotych.

Informacje o Spéice

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

Celem Spdiki jest maksymalizowanie waddb dla akcjonariuszy poprzez ekspansy wybranych regionach
geograficznych w Polsce jak réwniepoprzez tworzenie odpowiedniego portfela nieructémin pod projekty
deweloperskie. W ocenie Zadu Spétka, w ostatnich latach, daj silng pozycg pozwalajca na poruszanie siw
zmiennych warunkach gospodarczych. Wprawdzie sjduaalskiej gospodarki stabilizujegsico korzystnie wptywa
na perspektywy dziatania spétki, jednak z drugtegrsy kryzys zadhzenia i waluty Euro, ktéry nadal odgrywa istgtn
role w Europie, uwzgidniajgc rosmca zmiennd¢ rynku w ostatnich miegtach, maée w dalszym eigu negatywnie
oddzialywa na polsk gospodark i ogolne perspektywy dziataléa Spoétki. W rezultacie Spotka kontynuuje strategi
rozwoju pozwalajca na dostosowanie¢sdo trudnych warunkéw rynkowych dywersyfikajryzyko poprzez (i) agte
monitorowanie projektow, (ii) potencjalne modyfikamie liczby, rodzaju oraz wielkoi projektow, (iii) rozwaenie
réznych lokalizacji geograficznych dla rozpoczynanytwestycji a take utrzymanie konserwatywnej polityki
finansowania, porowngg do innych deweloperéw mieszkaniowych.

Na dziev 30 czerwca 2012 roku, Grupa jest w trakcie regjizdziewieciu projektéw obejmujcych geznie 1.217
lokali, 0 acznej powierzchni 74.800 mZakaiczenie budowy 553 lokali adznej powierzchni 37.000 Tplanowane
jest na pozostat cze$¢ roku 2012. Ponadto, Grupa zakayta szé¢ projektow, w ramach, ktérych, na daie
sporzdzenia niniejszegérdodrocznego skonsolidowanego raportu finansowegaspiizeday dostpne byto 108 lokali
o facznej powierzchni 11.850m

Dodatkowo, Grupa jest w trakcie przygotowywania ejgych 21 projektdw na #fiych etapach realizacji,
obejmujicych okolo 4.700 lokali mieszkalnych acknej powierzchni 334.700 in ktére feda realizowane
w Warszawie, Poznaniu, Wroctawiu i Szczecinie. 8adglozwaa rozpoczcie przed kacem roku realizacji jednego
nowego etapu obecnie realizowanego projektu, kadmgjmie 40 lokali 0dcznej powierzchni 2.200 froraz dwdch
nowych projektéw, ktére obejr210 lokali 0 4cznej powierzchni 16.800m

Ponadto, w drugim kwartale 2012 roku Spotka podaisdgwie umowy przedwspne zakupu dwoéch gruntow
potozonych w Warszawie, co umliwi Grupie realizagg dwéch nowych projektow, ktére obejmi.200 lokali, o
tacznej powierzchni 74.500 InDalsze informacje zostaly zamieszczone w sekdjiyhrane zdarzenia w okresie
szeciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku — E. Zakup gruh{oa stronie 6).

Pomimo trudnej sytuacji rynkowej, wyniki sprzedave Spoétki, pocgwszy od czwartego kwartatu 2008 roku, ktéry byt
najtrudniejszym okresem zaréwno dla Spétki jaka datego rynku, ulegaly stopniowej poprawie dadeoroku 2011.
W roku 2010, sprzedanetto Spotki wyniosta 173.3 miliona ztotych, naztozyta sie sprzeda 270 lokali, podczas, gdy
w ciggu 2011 roku sprzedanetto wyniosta 191.9 miliona ziotych, a liczba &ik358. W okresie sZeiu miesgcy
zakaiczonym 30 czerwca 2012 roku sprzedanych zostalo |2&8li o fcznej wartéci 70.3 miliona ziotych,
w poréwnaniu do 213 lokali @éznej wartdci 123.8 miliona zlotych w analogicznym okresie ugloprzedniego.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 1
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Informacje o rynku

Polska gospodarka udowodnita w czasie ostatnidbutencji na rynkachwiatowych, ze jest stosunkowo silna, co
w pofgczeniu z ogélnym deficytem mieszkav Polsce (w poréwnaniu z gkszacig innych krajow europejskich),
wedtug oceny Zargu stwarza dobre diugoterminowe perspektywy rozwajuynku nieruchonizi mieszkaniowych
pomimo znaczcych waha i zmienndci, jakiej dagwiadczyt ten rynek w @gu ostatnich czterech lat. W ocenie
Zarzzdu Spoika posiada zdolém dostosowywania sido zmieniagcych se¢ warunkéw rynkowych i przygotowuje do
realizacji nowe projekty, ktoregha sie wyrdznia¢ na rynku ze wzghu na ich lokalizagj, jakas¢ oraz atrakcyjne ceny.

W 2010 roku rozpoezo w Polsce budog158.000 nowych mieszkaco stanowi liczb jedynie o 10% mniejazniz

w szczytowym roku 2008. Trend zaobserwowany w 2@k byt kontynuowany w roku 2011, w ktérym rozpetce
budowe okoto 162.000 nowych lokali mieszkalnych, jak réemw pierwszym potroczu 2012 roku, w ktérym liczba ta
wyniosta 80.700, co stanowito przyrost o 0,8% wsettku do analogicznego okresu roku poprzednieqmovidyzszej
liczby mieszka budowa odpowiednio 63.000 oraz 64.700 lokali Aastazpoczta w latach 2010 oraz 2011 przez
deweloperéw. Trend ten potwierdza, wielu deweloperéw bylo w stanie przygot@waojekty i pozyska nieztedne
finansowanie, aby zaspokoipopyt zgtaszany przez konsumentéw. Jedriteeliczba mieszka ukonczonych
w Polsce w pierwszej potowie 2012 roku wyniosta @b$8.000 — czyli 25% wtej niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego oraz 7% wdej niz w ciagu pierwszych szeiu miesgcy roku 2010. Doprowadzito to do resmej
konkurencji vérod deweloperdw, co z kolei przeéido sic na rosnce oczekiwania ze strony nabywcéw ofime
jakosci, stopnia zaawansowania oraz korzystniejszych kegmowanych lokali. Ponadto gkisza liczba klientow
wyrazala zainteresowanie bardziej ,ekonomicznymi” lokaia rozumianymi jako ta sama liczba pomieszcze
zaaragiowana na mniejszej powierzchni. Trend ten wynikemmiéz ze zmieniagicych se¢ regulacji w Polsce, ktére
ograniczag wielkos¢ kredytow hipotecznych udzielanych nabywcom prakta bankowy (tak zwana “Rekomendacja
T” wprowadzona przez KomisjNadzoru Finansowego, wprowadgs, medzy innymi, nowe kryteria oceny
zdolnaici kredytowej klientdw) oraz spadagj atrakcyjnéci rzadowego programu wspietgiego rodziny kupuace
pierwsze mieszkanie (przezeéziowe refinansowanie kosztow kredytu hipotecznego).

Tym niemniej, Zargd Spéiki stoi na stanowiskwze mimo licznych zmian i nowych wyzw#wa polski rynek
nieruchoméci mieszkaniowych jest nadal bardzo atrakcyjny.zZéSpotki jestswiadomy zmieniajcych se trenddw,
jak réwniez rosmcych oczekiwa ze strony klientow, wskutek czego wprowadzone agstvewretrzne procesy
nakierowane na poprawobstugi klienta i umgiwienie wtasciwej reakcji na zglaszane przez niego potrzebwsp
przygotowata i rowniez na nowe wymagania, wynikgje z wprowadzenia nowych przepiséw w kwietniu 2€did..
Nowe uregulowania wymaggjmicdzy innymi, udzielenia klientowi bardziej szczeg@yah informacji oraz zawarcia
umowy zakupu mieszkania przy udziale notariuszanaBt, proces budowlany (dotyczy nowych projektow
oferowanych do sprzedia po 29 kwietnia 2012 roku) ma &yinansowany wylcznie diugiem i z kapitatow whasnych
lub, w przypadku finansowania zZgodkéw pozyskanych od nabywcéw, wymagane jest umyisk dodatkowych
gwarancji bankowych zapewnaalych bezpiecaestwo pien¢gdzy klientébw albo wijczenie banku w nadzér nad
procesem budowlanym. Zaxt Spétki na biegco monitoruje skutki nowych przepiséw i jest zdari@ ewentualne
trudnaici nie zmniejsz zdolngici Spotki do uzyskania finansowania dla nowych ekédw. W rzeczywistéci mog
raczej stanowi przeszkod dla mniejszych i niedaviadczonych deweloperéw, przez co dlaéwiadczonych graczy
rynkowych, takich jak Ronson, mgdy¢ zrodtem dodatkowej przewagi konkurencyjnej.

Ponadto, w celu dalszego ograniczania ryzyka rymgmy Spotka przyja bardzo wybiércze podaje przy wyborze
nowych projektow. We wepnej fazie wszystkich projektéw éyi nacisk ktadzie sina ich podziat na mniejsze etapy.
Zarzd jest rownie s$wiadomy trudnych warunkéw na rynku kredytowym. Wizzku z tym przy planowaniu nowych
projektow Spotka przygotowatagsna rosgce koszty finansowania diugiem, jak rownteardziej restrykcyjne wymogi
stawiane przez banki kredyiop inwestycje, ktére antycypujwprowadzenie nowych regulacji dotycych
deweloperdw.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 2
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Wybrane zdarzenia w okresie szZgiu miesiecy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2012 roku

A. Zakaiczone projekty

Ponisza tabela zawiera informacje dotyocz dwdch projektow, ktére zostaty wlazone (przez co rozumie
sie zakaiczenie prac budowlanych oraz uzyskanie pozwoleaiazytkowanie) w okresie sZeiu miesecy

zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku:

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

Sakura 7 Warszawa 120 8,100
Impressio I Wroctaw 70 4,400
Razem 190 12,500

(*) Dalsze informacje zostaty zamieszczone w s8k¢)iVynik w podziale na projekty” pate.

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody ze sprzedp lokali mieszkalnych rozpoznawane & momencie transferu znagxch ryzyk i korzyci
zwigzanych z posiadaniem lokalu mieszkalnego, co ¢pa@ po podpisaniu protokotu zdawczo-odbiorczego
i przekazaniu kupgremu kluczy do lokalu mieszkalnego. Przychody zezesfery wykazane w okresie ssu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku wyniosty 41,9 onidi ztotych, podczas, gdy koszt wilasny
sprzeday wyniost 32,9 miliona ztotych, co przedglo sie na wynik brutto w wysok&ei 9 milionéw ztotych oraz mae

brutto na poziomie 21.5%.

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wlasnyesiary, zysk brutto i mate brutto w okresie szeiu miesecy
zakaczonym 30 czerwca 2012 roku:

przekasanych Kientom Praychodl” Koszt wasny sprzeday pruto bratto

. Liczba Powierzchnia w W W

Nazwa projektu lokali lokali (m?) tysiacach % tysiacach % tysiacach %
zt zt zt

Sakura | 49 2,986 22,976 54.9% 17,150 52.2% 5,826 25.4%
Impressio | 22 1,444 9,421 22.5% 8,454 25.7% 967 10.3%
Imaginarium Il 6 468 4,870 11.6% 3,518 10.7% 1,352 27.8%
Imaginarium Il 1 73 749 1.8% 566 1.7% 183 4.4%
Galileo 2 139 896 2.1% 589 1.8% 307 34.3%
Constans 1 252 1,295 3.1% 1,249 3.8% 46 %3.6
Gardenia 1 172 684 1.6% 680 2.1% 4 0.6%
Nautica | 1 72 572 1.4% 472 1.4% 100 17.5%
Pozostale N.A N.A 406 1.0% 207 0.6% 199 099.
Razem /§rednia 83 5,606 41,869 100.0% 32,885 100.0% 8,984 21.5%

(*) Przychody ze sprzedialokali mieszkalnych rozpoznawareve momencie transferu znacych ryzyk i korzici zwigzanych z posiadaniem lokalu mieszkalnego, co
nastpuje po podpisaniu protokotu zdawczo-odbiorczegaékazaniu kupugemu kluczy do lokalu mieszkalnego.

(**) Koszty whasne sprzetiazaalokowane do warfoi przekazanych mieszkaroporcjonalnie do oczekiwanej catkowitej waidd

Sakura |

Budowa projektu Sakura | zakezyta s¢ w maju 2012 roku. Inwestycja zostata zrealizowaaalziatce o powierzchni
21.000 M zlokalizowanej w dzielnicy Mokotéw w Warszawie .(uKlobucka). Projekt Sakura | obejmuje
dzieskciopigtrowy budynek wielorodzinny, w ktérym znajduje: 9 mieszka oraz 21 lokali ustugowych @dznej

powierzchni 8.100 f

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 3
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Wybrane zdarzenia w okresie szZgiu miesiecy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2012 roku (c.d.)

B. Wynik w podziale na projekty (c.d.)

Impressio |

Budowa projektu Impressio | zostala tvikaona w czerwcu 2012 roku. Inwestycja zostala zeahna na dziatce
o powierzchni 14.500 mzlokalizowanej w dzielnicy Grabiszyn we WroctawiBrojekt Impressio | obejmuje 3
trzypictrowe budynki wielorodzinne, w ktérych znajduje 2D lokali mieszkalnych atznej powierzchni 4.400

Imaginarium 1l

Budowa osiedla mieszkaniowego Imaginarium Il ziasti&kaiczona w listopadzie 2011. Projekt Imaginarium tstat
zrealizowany na obszarze o powierzchni 7.608) miokalizowanym w dzielnicy Bielany w Warszawieli¢a
Gwiazdzista) i jest zlokalizowany wasiedztwie projektdw, ktorych stanowi kontynuagod wzgédem jakdci i
wygladu - Imaginarium | oraz Imaginarium Il. Osiedle sEkaniowe Imaginarium Il sklada ¢siz dwoch
trzypietrowych budynkéw wielorodzinnych obejmaaich 45 lokali 0 4cznej powierzchni 3.800

Imaginarium I

Budowa projektu Imaginarium Il zostata zakaona w sierpniu 2009 r. Inwestycja byta realizowara gruncie
o powierzchni 7.042 f zlokalizowanym w dzielnicy Bielany w Warszawiewlestycja Imaginarium Il obejmuije trzy
trzypictrowe domy wielorodzinne, w ktérych znajduje 65 mieszka o tcznej powierzchni kytkowej 4.700 rh.

Galileo

Budowa projektu Galileo zostata zakaona w marcu 2009 r. Inwestycja byta realizowaaaruncie o powierzchni
8.598 ni, zlokalizowanym w centrum Poznania. Inwestycja ilal obejmuje pi¢ picciopietrowych budynkéw
wielorodzinnych, w ktérych znajdujecs?26 mieszka i 6 lokali handlowych ogcznej powierzchni 16.700°m

Constans

Pierwsza, druga i trzecia faza projektu osiedla@or@onstans zostaty ukozone odpowiednio w czerwcu 2010 roku,
listopadzie 2010 roku oraz czerwcu 2011 roku. Inyeja zostata zrealizowana na obszarze zlokalizgwanv
miejscowdci Konstancin pod Warszawo facznej powierzchni 36.377 mPoszczegdlne etapy sktaglaje z: 8 doméw
w zabudowie bliniaczej o 4cznej powierzchni 4.471 Tr{tacznie 16 jednostek), 5 doméw w zabudowierikczej,

o lacznej powierzchni 2.758 ftacznie 10 jednostek) oraz 4 doméw w zabudowiénidiczej o 4cznej powierzchni
2.176 m (facznie 8 jednostek).

Gardenia

Realizacja projektu Gardenia zostata fub@ona w grudniu 2010 roku. Inwestycja zostata pr@epdzona na obszarze
zlokalizowanym w Jézefostawiu pod Warszaw kcznej powierzchni 7.129 Obejmuje 22 domy w zabudowie
szeregowej catznej powierzchni 3.683m

Nautica |

Budowa projektu Nautica zostata zakaona w czerwcu 2010 r. Inwestycja byfa realizowaaaruncie o powierzchni
9.698 mi, zlokalizowanym w dzielnicy Ursynéw w Warszawid. (8tryjeaskich). Inwestycja Nautica obejmuje cztery
picciopietrowe budynki wielorodzinne, w ktérych znajduje 448 mieszka i 1 lokal handlowy odcznej powierzchni
10.648 .

Pozostate
Pozostale przychody gwigzane gtownie ze sprzedamiejsc parkingowych oraz komorek lokatorskich wjpktach,
ktore zostaty zakiczone w latach poprzednich, jak rown@bejmuj przychody z wynajmu.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 4
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Wybrane zdarzenia w okresie szZgiu miesiecy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2012 roku (c.d.)

C. Lokale sprzedane wggju roku

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat callepwidzby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkgath, dla
ktérych Spotka podpisata z klientami przedypst; umowe sprzeday) w okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2012:

Lokale sprzedane w okresie  Lokale dosiepne do
Lokale sprzedane do dnia  szé&ciu miesiecy zakaiczonym sprzedazy na dziei

Nazwa projektu Lokalizacje 31 grudnia 2011 roku dnia 30 czerwca 2012 30 czerwca 2012 roku

Gemini I Warszawa 154 - 2 156
Galileo® Pozna 229 - 2 231
Imaginarium 1) Warszawa 64 1 - 65
Imaginarium i~ Warszawa 43 1 1 45
Constang’ Warszawa 13 1 20 34
Sakura [ Warszawa 57 19 44 120
Impressio () Wroctaw 22 9 39 70
Gemini 11 Warszawa 137 18 27 182
Naturalis [ Warszawa 13 1 38 52
Naturalis 11 Warszawa 16 10 34 60
Naturalis 111 Warszawa - 11 49 60
Sakura If”) Warszawa - 25 111 136
Verdis 1 Warszawa 60 20 59 139
Panoramika {” Szczecin 9 3 78 90
Chilli 1 © Pozna 11 4 15 30
Chilli 11 @ Pozna - - 20 20
Espresso {” Warszawa 21 34 155 210
Verdis 11 Warszawa - 11 67 78
Razem 849 168 761 1778

(*) Informacje dotyczce zakdczonych projektéw zostaly zawarte wscz “Istotne zdarzenia w okresie sp&u mies¢cy zak@czonym dnia 30 czerwca 2012 roku” —
sekcja B. Wynik w podziale na projekty (strony4R i

(**) Informacje dotyczce biggcych inwestycji zostaly zawarte weéa “Prognozy dla pozostatej eZci roku 2012 oraz na 2013 rok” — sekcja B. Projeltytrakcie
realizacji” (strony 14-16).

(***) Dodatkowe informacje zostaly zawarte weei “Prognozy dla pozostatej ezci roku 2012 oraz na 2013 rok” — sekcja D. Projelkdia ktorych rozpoeg si¢ proces
sprzeday i planowane jest rozpogzie prac budowlanych w najb$izej przysziei (strona 17).

D. Rozpocge projekty

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temetipiprojektoéw, dla ktérych zostaly rozpete prace budowlane
i/lub sprzeda w okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku:

Projekt Lokalizacja Liczba lokali Powierzchnia lokali (m?)

Espresso () Warsaw 210 9.500
Chilli 1 © Pozna 20 1.600
Miody Grunwald | (wczéniejsza nazwa Eclips€) Pozna 136 8.400
Belchatowska 28 | (wcZaiejsza nazwa Newtofi) Pozna 24 1.700
Verdis 1l Warsaw 78 4.900
Razem 468 26.100

(*)Informacje dotycace biegcych inwestycji zostaly zawarte wedz “Prognozy dla pozostatej ezci roku 2012 oraz na 2013 rok” — sekcja B. Projektytrakcie
realizacji” (strony 14-16).

(**)Dodatkowe informacje zostaly zawarte w4z “Prognozy dla pozostatej ezci roku 2012 oraz na 2013 rok” — sekcja D. Projekdia ktorych rozpoeg si¢ proces
sprzeday i planowane jest rozpogzie prac budowlanych w najbtizej przyszkei (strona 17)

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 5



Ronson Europe N.V.
Sprawozdanie Zagru z dziatalnéci TLUMACZENIE

Wybrane zdarzenia w okresie szZgiu miesiecy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2012 roku (c.d.)

E. Zakup gruntow

W marcu 2012 roku, Grupa nabyta dzialgruntu o powierzchni 2.636 “nzlokalizowan przy ulicy Jutrzenki w
dzielnicy Krzyki we Wroctawiu (“Dziatka 2"). Dziak 2 jest potéona w gsiedztwie dziatki o powierzchni 14.918m
zakupionej przez Gruypw przesziéci ("Dzialka 1"). tacznie, dziatki 1 i 2 pozwal Spoice na realizagjprojektu
budynkéw wielorodzinnych, ktére obejr800 lokali 0 4cznej powierzchni 16.100°m

W czerwcu 2012 roku, Grupa zawarta z osobami finyoz przedwsipne umowy zakupu nierucholod, o
powierzchni 118,4 tysty n¥, zlokalizowanej w Warszawie, w dzielnicy Mokotéprzy ulicy Jaminowej. Ostateczna
umowa zakupu, przenaga whtasné¢ nieruchoméci, ma zosta zawarta w pierwszej potowie 2014 roku. Zaktada si
ze na dzialce tej zostanie zrealizowany projektjmbgcy blisko 650 lokali, odcznej powierzchni 50.0007m

W czerwcu 2012 roku Grupa, poprzez spgtkint venture (Ronson IS Sp. z o0.0. sp.k.), w &dBrupa posiada 50%
udziatéw, zawarta przedwsgina umow dotyczca zakupu dziatki odcznej powierzchni 8,9 tys. Talokalizowanej w
Warszawie, w dzielnicy Wola przy ulicach Skiernieldej i Wolskiej. Ostateczna umowa zakupu, przegcsz
whasna¢ nieruchomeéci, ma zosté zawarta w drugiej potowie 2012 roku. Zaktadg ge na tej dziatce zrealizowany
zostanie projekt, obejmagy blisko 550 lokali, ogcznej powierzchni 24.5007m

Informacje Finansowe

Srédroczne  skrécone skonsolidowane sprawozdaniendmae, zawarte w niniejszynrédrocznym raporcie
finansowym na stronach 21 do 39 zostalo sgtwane zgodnie z Mdzynarodowymi Standardami Sprawozdawéczo
Finansowej (MSSF), w szczegékod zgodnie z MSR 34 oraz MSSF zatwierdzonymi pidei Europejsk. Na dzig
zatwierdzenia niniejszegé&rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawcadaransowego bigc pod uwag
obecny proces akceptacji MSSF w Unii Europejskiazaodzaj dziatalniei prowadzonej przez Grgpnie wystpuja
rozbieznosci pomiedzy MSSF zastosowanymi przez Ggug MSSF zatwierdzonymi przez nkuropejsk. MSSF
zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane przeze¢ Rdd:dzynarodowych Standardéw Rachunkdeio
(RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacjighlizynarodowej Sprawozdawcmd Finansowej (KIMSF).

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmae nie zawiera wszystkich informacji i ujawhie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozaanifinansowych i powinno [y analizowane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy @k zakaczony dnia 31 grudnia 2011. Dokladniejsze
informacje znajdyj sic w Nocie 3srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawoadizainsowego.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 6



Ronson Europe N.V.
Sprawozdanie Zagru z dziatalnéci TLUMACZENIE

Omodwienie wyniku finansowego

Zysk netto Spoiki za okres zatazony dnia 30 czerwca 2012 wynidst 1.9094gsiztotych i sktada siz nas¢pujacych
pozyciji:

Za okres széciu miesiecy zakaiczony
dnia 30 czerwca
2012 2011
PLN
(w tysiacach, z wyptkiem danych na jedm akcje)

Przychody ze sprzeda 41.869 39.934
Koszt wkasny sprzeds (32.885) (32.486)
Zysk brutto na sprzedazy 8.984 7.448
Koszty sprzeday i marketing (2.662) (2.532)
Koszty ogélnego zagru (7.185) (6.867)
Pozostate koszty (663) (795)
Pozostate przychody 692 522
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (834) (2.224)
Przychody finansowe 2.183 2.387
Koszty finansowe (446) (375)
Wynik operacji finansowych, netto 1.737 2.012
Zysk /(strata) brutto 903 (212)
Podatek dochodowy 821 775
Zysk netto bez udziatu akcjonariuszy

mniejszasciowych 1.724 563
Zysk przypadajcy akcjonariuszom mniejsgciowym 185 -

Zysk/(strata) netto za rok przypadajacy

akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 1.909 563
Zysk netto na akcje (podstawowy i rozwodniony) 0,007 0,002
Przychody

taczne przychody wzrosty o 2 miliony ziotych (4.8%) ppziomu 39,9 miliona w okresie sSz& miesecy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2011 roku do 41,9 milioratych w analogicznym okresie zalazonym dnia 30
czerwca 2012 roku, co zasadniczo jest konsekwenzjostusredniej ceny sprzedy za nf, wskutek spadku liczby
doméw jednorodzinnych przekazanych klientom, ktaréznaczaj sic nizsz érednh cem sprzeday za nf
w poréwnaniu do innych projektéw. Wzrost ten jeséciowo rownowaony spadkiem liczby lokali dostarczonych
klientom w kontekcie ich powierzchni (w R).

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



Ronson Europe N.V.
Sprawozdanie Zagru z dziatalnéci TLUMACZENIE

Omodwienie wyniku finansowego (c.d.)

Koszt wlasny sprzedga

Koszt wlasny sprzeds wzrost o 0,4 miliona ziotych (1,2%) z poziomu B2niliona w okresie sZeiu miesgcy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2011 roku do 32,9 milionanalogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2012
roku, co zasadniczo jest konsekwenejzrostusredniego kosztu sprzedaza nf, wskutek spadku liczby doméw
jednorodzinnych dostarczonych klientom, ktére odzap sie nizszym srednim kosztem sprzeda za nf
w poréwnaniu do pozostatych inwestycji. Wzrost tggst czsciowo réwnowaony spadkiem liczby lokali
dostarczonych klientom w konté&ie ich powierzchni (w /).

Marza brutto

Marza brutto za okres 6 migsly zakaiczony 30 czerwca 2012 wyniosta 21,5% wobec 18,7&halogicznym okresie
roku ubiegtego. Wzrost may jest zasadniczo konsekwespgpadku liczby lokali dostarczonych klientom w adiee
szeciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku w ramach dwoéchekr@w, mianowicie Constans
i Gardenia. Obydwa projekty obejmujdomy jednorodzinne, ktére cechupie znacaco nizszz mawrg brutto
w poréwnaniu déredniej magzy brutto realizowanej przez Greigv ramach wszystkich projektow.

Koszty sprzedg i marketingu

Koszty sprzeday i marketingu wzrosty o 0,1 miliona ztotych (5,1%)poziomu 2,5 miliona za okres Szl miesecy
zakaczony dnia 30 czerwca 2011 do 2,6 miliona za okeesiu mieseécy zakaczony dnia 30 czerwca 2012.

Koszty ogdlnego zagdu

Koszty ogdlnego zagdlu wzrosty o 0,3 miliona ztotych (4,6%) z poziomi® 6niliona za okres szeiu miesecy
zakaczony dnia 30 czerwca 2011 do 7,2 miliona za okeeciu miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012. Wzrost
jest w gtéwnej mierze spowodowany efektem wzrosynagrodzé, co odzwierciedla wzrost skali dziatakoo Spotki.
Pozostate koszty

Pozostate koszty spadly o 0,1 miliona ztotych zigom 0,8 miliona za okres sm#u miesgcy zakaczony dnia
30 czerwca 2011 do 0,7 miliona za okresssizemiesecy zakaczony dnia 30 czerwca 2012.

Pozostate przychody

Pozostate przychody wzrosty o 0,2 miliona ztotychaziomu 0,5 miliona za okres 3z& mies¢cy zakaczony dnia
30 czerwca 2011 do 0,7 miliona za okresssizemiesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 8
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Omodwienie wyniku finansowego (c.d.)

Wynik operacji finansowych, netto

Przychody/(koszty) finansowe, ktore pma bezpérednio przypisa realizacji projektdw mieszkalnychg aliczane
i kapitalizowane w kosztach zapasow. Pozostateghayy/(koszty) finansowe, ktére nig lsapitalizowane, ujmowane
s3 w rachunku catkowitych dochodéw.

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

Za okres széciu miesigcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012 roku

w tysigcach ziotych

Ujete w rachunku

Razem Kwota skapitalizowana Z catkowitych dochodéw
Przychody
finansowe 2.234 (51) 2.183
Koszty finansowe (9.981) 9.535 (446)
Wynik operacji
finansowych netto (7.747) 0.484 1.737

Za okres széciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011roku

w tysigcach ztotych
Ujete w rachunku

Razem Kwota skapitalizowana z catkowitych dochodéw
Przychody
finansowe 2.387 - 2.387
Koszty finansowe (7.688) 7.313 (375)
Wynik operacji
finansowych netto (5.301) 7.313 2.012

Wynik operacji finansowych netto przed kapitalizagjzrést o 2,4 miliona ztotych (46,1%) z poziomu Bpdiona za

okres szé&ciu miesécy zakaczony dnia 30 czerwca 2011 do 7,7 miliona za okeegiu miesecy zakaczony dnia 30
czerwca 2012 roku, co jest wynikiem wzrostu koszfinansowych wskutek zwkszenia zadtenia z tytutu kredytow
i pozyczek, ktére odnosity sigtdéwnie do emisji obligacji w kwietniu 2011 rokezesciowo kompensowanych
wzrostem przychodow finansowych z tytutuasyych sald lokat krotkoterminowych utrzymywanychga Spotk.

Podatek dochodowy

W okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku Grupa uzyskataykémpodatkovy w wysokaci
0,8 miliona ziotych (90,9% zysku netto przed opkdataniem) wobec 0,8 miliona (365.6% straty nettaegr
opodatkowaniem) za okres $ezrl miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku. Ujemna efektywtapes
podatkowa w okresie s@@u miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku, ktorej wynikieestjkorzy¢
podatkowa, wynika z rozpoznania aktywa z tytutu gtkd odroczonego, rozpoznanego w okresigcszemiesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku. Rozpoznanie aktywtytutu podatku odroczonego ngoito wskutek
restrukturyzacji organizacyjnej w ramach Grupy,pazwolito Spéice na wykorzystanie strat podatkowycth byto
niemazliwe w poprzednich okresach.

Akcjonariat mniejszgciowy

Akcjonariat mniejszéciowy sktada s z udziatéw akcjonariuszy mniejsmaowych w spétkach powkanych, ktére nie
s3 w 100% wiasnéciag Spotki i wynidst 185 tysicy ztotych za okres sgeiu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca
2012. W analogicznym okresie roku ubiegtego akajoisae mniejsz&iowi nie wystpowali.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 9
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Analiza wybranych pozycji srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania z Sytuac]
finansowej

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje se@drocznego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacj
finansowej, w ktérych zaszly istotne zmiany:

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2012 roku 30 czerwca 2011 roku

w tysigcach ziotych

Zapasy 683.313 631.317

Zaliczki otrzymane 128.812 87.391

Zobowigzania z tytutu kredytow i pgczek 214.992 211.284
Zapasy

Wartas¢ zapasoéw na dzie30 czerwca 2012 wyniosta 683,3 miliona ztotych e®631,3 miliona na daie31 grudnia
2011 roku. Wzrost wynika gtéwnie z beZpadnich kosztéw budowy waéznej kwocie 66,6 miliona ztotych, wszych
kosztéw zakupu gruntéw i zgdanych z tym wydatkow, ktére wyniosty 4,7 milionatgch oraz ze skapitalizowania
kosztéw finansowych netto w kwocie 9,5 milionatglth. Wzrost ten zostal skompensowany o wgrtozpoznanego
kosztu wlasnego sprzegdaw wysokaci 32,5 miliona ztotych.

Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzi80 czerwca 2012 roku wyniosto 128,8 miliona zttitygobec 87,4 miliona na
dzien 31 grudnia 2011 roku. Wzrost ten wynika z zalicottkeymanych w zwizku ze sprzeda lokali mieszkalnych
w tacznej wartéci 83,3 miliona ztotych, co zostalo gziowo zrownowaone kwot rozpoznanej sprzedy z tego

tytutu, ktéra wyniosta 41,9 miliona ziotych.

Zobowizania z tytutu kredytéw i piyczek

Zobowigzania krétkoterminowe i diugoterminowe z tytutu dydw bankowych i payczek wyniosty 215 milionéw
ztotych na dzié 30 czerwca 2012 roku wobec 211,3 miliona na A& grudnia 2011 roku. Wzrost ten wynika
gtéwnie z wplywow z tytutu kredytéw bankowych w kaie 13,4 miliona ztotych, co jest griowo réwnowaone
sptatami w kwocie 10,8 miliona ziotych. Z poisgych 215 milionéw ziotych, kwota 94,5 miliona aieje
zobowhzania o terminie zapadali® nie p&niejszym ni 30 czerwca 2013 roku.

Struktura zapadaldoi kredytow i payczek odzwierciedla dzialal§d Spotki w okresie ostatnich 4 do 5 lat,
nakierowan na czsciowe refinansowanie transakcji dotycgch nabycia gruntdéw krétko- drednioterminowymi
kredytami bankowymi. Ponadto, w przypadkwhkezaci projektow, dla ktdrych rozpoely sie procesy budowlane,
Spotka zawarta rownieumowy kredytowe dotyeze ich finansowania. Spotka zamierza sgtdaiedyty i payczki
otrzymane zaréwno na potrzeby zakupu gruntu jak prowadzenie prac budowlanych, z wptywéw otrzyntdingd
klientéw kupugcych lokale mieszkalne w projektach wspoffinansoyeinprzez okrédone kredyty.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 10
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Analiza wybranych pozycji §rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
z sytuacji finansowej (c.d.)

Zobowpgzania z tytutu kredytow i pgyczek(c.d.)

Zobowizania z tytutu kredytéw i pgczek mog zost& podzielone na cztery kategorie: 1) obligacje oermym
oprocentowaniu, 2) kredyty bankowe zwane z finansowaniem projektow zakaonych lub znajdagych s¢ w
trakcie realizacji, 3) kredyty bankowe zggmicte w celu finansowania zakupu ziemi, gdzie Spohe zacagreta
kredytu na prace budowlane oraz 4}yrzki od podmiotéw niepowkanych.

Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji o zmiennypracentowaniu na dze30 czerwca 2012 roku wyniosty
88,1 miliona ztotych, na co zigta sk ich warté¢ nominalna w kwocie 87,5 miliona ztotych oraz natine odsetki w

kwocie 1,7 miliona ztotych, pomniejszone o jednorae koszty bezpwednio przypisane do emisji obligacji, ktore s
ujete wedtug zamortyzowanego kosztu (1,1 miliona zdb}y Obligacje niegszabezpieczone a ich termin zapadétno

przypada na kwiecte2014 roku.

Kredyty bankowe zaggniete w celu finansowania projektéw zala@onych lub w trakcie realizacjj Scisle zwigzane
z tempem realizacji oraz sprzeglanwestycji. Na dzié 30 czerwca 2012 roku zadknie w tej kategorii wyniosto
39 milionéw ziotych.

Kredyty bankowe zaggnicte w celu finansowania zakupu ziemi na d23® czerwca 2012 roku wyniosty 81,1 miliona
zlotych.

Pazyczki od podmiotéw niepowzanych na dzie30 czerwca 2012 roku wyniosty 6,8 miliona ziotych.

Analiza skonsolidowanego sprawozdania z przeptywopienieznych

Spoitka finansuje swejcodzien dziatalndgé¢ z wptywdw piengznych z dziatalnéci operacyjnej, kredytéw bankowych
oraz payczek.

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjesg@rocznego skonsolidowanego sprawozdania z pragpyy
pieniznych:
Za okres széciu miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca
2012 2011
w tysigcach ziotych

Przeplywy piergzne netto z dziatalrici operacyjnej (12.913) 7.495
Przeplywy piergzne netto z dziatalriai inwestycyjnej 1.241 (38.696)
Przeptywy pienzne netto z dziatalréoi finansowe;j 3.023 50.338

Ujemne przeptywy pierine netto z dziatalréci operacyjnej za okres spéu miesgcy zakaczony dnia 30 czerwca
2012 roku wyniosty 12,9 miliona ztotych wobec dadel przeptywdw pieriznych netto z tego tytutu w analogicznym
okresie roku ubiegtego w kwocie 7,5 miliona ztoty8padek wynikat gtéwnie z:

- wydatkbw netto poniesionych na zapasy w kwocie 4@iiona ziotych w okresie szelu miesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku wobec 23,1 miliahatych w analogicznym okresie roku
poprzedniego, co jest spowodowane soymi wydatkami poniesionymi na projekty w budoweeaz

- ujemnych przeptywéw netto uzyskanych w kategoriemaosci handlowych i innych oraz przedptat, ktore
wyniosty 5,7 w okresie s#eiu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 to wobec dodatnichpynéw
netto z tego tytutu w analogicznym okresie rokuegkego, ktére wyniosty 1,3 miliona ztotych, oraz

- dodatnich przeptywow netto uzyskanych w kategoobawigzah handlowych i innych oraz wydatkéw
rozliczex migdzyokresowych biernych, ktére wyniosty 2,1 miliozéotych w okresie sZeiu miesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca wobec 7,2 miliona zlotycanalogicznym okresie roku poprzedniego.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 1 1
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Analiza skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoépienieznych (c.d.)

Wplyw powyzszych czynnikbw byt cgciowo kompensowany wzrostem wplywOw netto z tytutaliczek
otrzymywanych od klientéw w zwiku ze sprzeda lokali mieszkalnych z poziomu 66,9 miliona ztotyehokresie
szeciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2011 roku, ktére zostatyvagwazone rozpoznanymi wptywami ze
sprzeday w kwocie 39,9 miliona ztotych, do 83,3 milionaosich w okresie sZeiu miesecy zakaiczonym dnia 30
czerwca 2012, ktére zostaly zréwnawae rozpoznanymi wpltywami ze sprzegav kwocie 41,9 miliona ztotych.

Dodatnie przeptywy pienine netto z dzialalrgi inwestycyjnej wyniosty 1,2 miliona ztotych w dadgie széciu
mieskcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 wobec ujemnych przeplywetto z tego tytutu w wysokoi 38,7
miliona ztotych w analogicznym okresie roku popmiedo. Wzrost wynikat gtéwnie z:

- inwestycji w zakup jednostek uczestnictwa w otwartfunduszu inwestycyjnym w kwocie 30 milionéw
zlotych w okresie szeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2011 roku, podczas gdy wesirszéciu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku inwestycje taléemmaty miejsca;

- ujemnych przeptywow netto z tytutu pgzek przyznanych stronom trzecim w kwocie 0,8 aniiw ztotych
w okresie sz&iu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 wobec 5,6 miliona dotyw analogicznym
okresie roku poprzedniego, oraz

- dodatnich przeptywow netto z tytulu zabezpiegzgth depozytow krotkoterminowych w kwocie 1,5
milionéw ztotych w okresie szeiu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 wobec ujemnych
przeptywdw netto z tego tytutu w wysada 1 miliona ztotych w analogicznym okresie rokippedniego.

Dodatnie przeptywy pieaine netto z dziatalngi finansowej wyniosty 3 miliony ztotych w okressze&ciu miesécy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku wobec 50,3 mildotych w okresie sZeiu mieseécy zakaiczonym dnia 30
czerwca 2011 roku. Spadek ten wynikat gléwnie z:

- wplywow z emisji obligacji (pomniejszonych o kosanisji) w kwocie 85,7 miliona ziotych w okresieesziu
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2011 roku, podczas gdy wsikrszéciu miesecy zakaczonym dnia 30
czerwca 2012 roku wplywy te nie wypity;

- splaty zabezpieczonych kredytéw bankowych w wys$ok®,3 miliona ziotych w okresie s&@u miesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2011 wobec 10,7 milionayztotv okresie szeiu miesecy zakaczonym dnia 30
czerwca 2012.

Spadek ten jest egciowo kompensowany sptapozyczek wobec podmiotéw powdanych w kwocie 26,5 miliona

ztotych w okresie szeiu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2011, podczas gdy w okrezs@xiu miesecy

zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku splaty takie nistypity, jak rowniez wplywami z tytutu kredytow
bankowych, ktére wyniosty 0,2 miliona ztotych w ekie szé&ciu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2011 wobec

13,4 miliona ztotych w okresie s@au miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 12



Sprawozdanie Zagrlu z dziatalnéci

Ronson Europe N.V.
TEUMACZENIE

Wybrane dane finansowe

Kurs PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs na
PLN/EUR Sredni Najnizszy Najwyzszy koniec okresu
2012 (6 miesjcy) 4,245 4,106 4,514 4,261
2011 (6 miesicy) 3,954 3,840 4,080 3,987
Zrédto: Narodowy Bank Polski(“NBP”)
Wybrane dane finansowe EUR PLN

(w tysiacach za wyjtkiem danych na jedm akcje)

Za okres széciu miesiecy zakaiczony oraz na dzié 30 czerwca

2012 2011 2012 2011
Przychody ze sprzeda 9.863 10.100 41.869 39.934
Zysk brutto ze sprzeda 2.116 1.884 8.984 7.448
Zysk przed opodatkowaniem 213 (54) 903 (212)
Zysk netto 406 142 1.724 563
Przeptywy piengzne netto z dziatalriei operacyjnej (3.042) 1.896 (12.913) 7.495
Przeplywy piengzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej 292 (9.787) 1.241 (38.696)
Przeptywy piengzne netto z dziatalrigi finansowej 712 12.731 3.023 50.338
Zmiana nettérodkow pienéznych i ich ekwiwalentéw (2.037) 4.840 (8.649) 19.137
Zapasy 160.364 147.278 683.313 587.196
Razem aktywa 191.199 192.794 814.697 768.670
Zaliczki otrzymane 30.230 17.886 128.812 71.311
Zobowizania diugoterminowe 29.846 50.499 1267.171 201.341
Zobowigzania krotkoterminowe (w tym zaliczki
otrzymane) 60.395 36.385 257.344 145.066
Kapitat wiasny przypadagy akcjonariuszom jednostki
dominupcej 100.003 104.826 426.112 417.940
Kapitat podstawowy 5.054 5.054 20.762 20.762
Srednia waona ilai¢ akcji zwyklych (podstawowa) 272.360.000 272.360.000 272.360.000 272.360.000
Srednia waona ilai¢ akcji zwyktych (rozwodniona) 272.999.333 272.999.333 272.999.333 272.999.333
Zysk netto przypadagy na jedgq akcg zwykla
(podstawowy i rozwodniony) 0,002 0,001 0,007 0,002

* Dane w EUR wykazane zostaly jedynie dla celow ptezgjnych. W zwiku ze znagzymi zmianami wart@i kursu wymiany waluty polskiej w
stosunku do Euro na przestrzeni ostatnich lat spmianie z sytuacji finansowej w Euro z@onie oddawé rzeczywistej poréwnywalnej z
poprzednim okresem sytuacji finansowej Spotki. €zt analizugcy te dane powinien béapod uwag zmiany kursu PLN/EUR w okresie od 1
stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2012 roku. Wybdame finansowe zostaly przeliczone z PLN na EWRs#pujgcy sposob::
(i) Dane finansowe dotygeze sprawozdania z sytuacji finansowej zostaly mzehe przy tyciu kursu opublikowanego przez Narodowy Bank
Polski obowgzujgcego w ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.
(i) Dane dotycace rachunku catkowitych przychodéw oraz sprawozlanprzeptywow pieginych zostaly przeliczone za pompdairsu
obliczonego, jakdrednia arytmetyczna kursaézednich publikowanych przez Narodowy Bank Polski.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 13
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2012 oraz na rok 2013

A. Projekty zak@czone

Ponizsza tabela przedstawia informacje doggez catkowitej liczby lokali mieszkalnych w szau zakaiczonych

projektach, ktére Grupa zamierza sprzedarzekazé w pozostatej agci roku 2012 oraz w 2013 roku:

Liczba sprzedanych lokali mieszkalnycH”

Liczba lokali mieszkalnych
przekazanych klientom®

W okresie széciu Do dnia W okresie széciu Liczba lokali
miesiecy 31 miesigcy mieszkalnych
Do dnia 31 zakonczonych grudnia zakonczonych do
Liczba grudnia dnia 30 czerwca 2011 dnia 30 czerwca przekazania
Projekt Lokalizacja lokali 2011 roku 2012 roku Razem roku 2012 roku  Razem (*)
Galileo™ Pozna 231 229 - 229 227 2 229 2
Constand” Warszawa 34 13 1 14 12 1 13 21
Gardenid™ Warszawa 22 22 - 22 21 1 22 -
- Warszawa
Sakura 7 120 57 19 76 - 49 49 71
Impressio ) Wroctaw 70 22 9 31 - 22 22 48
) " Warszawa
Nautica 1 149 149 - 149 148 1 149 -
. - Warszawa
Nautica 11 3 3 - 3 2 - 2 1
Imaginarium Il Warszawa
™ 65 64 1 65 64 1 65 -
Imaginarium Il Warszawa
™ 45 43 1 44 36 6 42 3
. Warszawa
Gemini 1 156 154 - 154 154 - 154 2
Razem 895 756 31 787 664 83 747 148

©  Dla potrzeb przedstawienia informacji dotycych poszczegélnych projektéw, aleaie ,sprzeda” (,sprzedany”), dotyczy podpisania przez
odbiorce przedwstpnej umowy sprzedg lokalu, podczas gdy olstenie ,oddanie” (,oddany”) dotyczy przeniesienia meabywe istotnych
ryzyk i korzyci wynikacych z posiadania lokalu.

™ Informacje dotyaze zakdéczonych projektow patrz ,Istotne zdarzenia w oleesigciu miesgcy zakd@czonym dnia 30 czerwca 2012 roku. -
B. Wynik w podziale na projekty” (strony 3 do 4).

B. Bieigce projekty w trakcie budowy

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat inwestitjirych zak@czenie realizacji jest zaplanowane na pozgstat
cze$¢ roku 2012 oraz na lata 2013 i 2014. Dla wszystldeleséciu projektéw spétka uzyskata jupozwolenie na

budowe i rozpoczla ich realizagj.

Catkowita Lokale sprzedane  Planowana data

Powierzchnia ilo§¢  do dnia 30 czerwca zakoiczenia
Projekt Lokalizacja uzytkowa (m?) lokali 2012 roku budowy
Naturalis | Warszawa 2.900 52 14 2013
Naturalis Il Warszawa 3.400 60 26 2012
Naturalis Il Warszawa 3.400 60 11 2013
Sakura Il Warszawa 8.300 136 25 2013
Verdis | Warszawa 9.400 139 80 2012
Panoramika | Szczecin 5.300 90 12 2012
Gemini Il Warszawa 13.900 182 155 2012
Chilli | Pozna 2.100 30 15 2012
Chilli 1l Poznah 1.600 20 - 2013
Espresso | Warszawa 9.500 210 55 2014
Razem 59.800 979 393

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2012 oraz na rok 2013 (c.d.)

B. Bieigce projekty w trakcie budowy (c.d.)

Naturalis I, Il oraz Il
Opis projektu

Pierwsze trzy fazy projektuy gealizowane na obszarze o powierzchni 31.860ziokalizowanym w tomiankach w
okolicach Warszawy. W ramach pierwszej, drugiejzetiej fazy powstanodpowiednio: 1 trzygirowy budynek
wielorodzinny, ktéry obejmie 52 lokale gcznej powierzchni 2.900 In1 trzypitrowy budynek wielorodzinny, ktéry
obejmie 60 lokali ogcznej powierzchni 3,400 Toraz 1 trzypjtrowy budynek wielorodzinny, ktéry obejmie 60 lokal
o0 lacznej powierzchni 3,400 Mktacznie, w ramach projektu Naturalis, powstanie 48Kali o hcznej powierzchni
uzytkowej 30.200 rh

Stan realizacji

Budowa w ramach pierwszej, drugiej i trzeciej fgapjektu rozpocga sk odpowiednio: we wrzmiu 2010 roku,
w grudniu 2010 roku oraz w grudniu 2011 roku, ndsmh uka@iczenie inwestycji jest planowane odpowiednio:
w pierwszym kwartale 2013 roku, w trzecim kwarta8 2 roku oraz w drugim kwartale roku 2013.

Sakura |l
Opis projektu

Projekt Sakura Il jest realizowany na dzialce gnumpowierzchni 21.000 hzlokalizowanym w Warszawie, przy ulicy
Ktobuckiej w dzielnicy Mokotéw. Projekt jest kontyacp inwestycji Sakura |, ktéra zostata Wiczona w maju 2012
roku. W ramach inwestycji Sakura Il powstanie jededcio - i jeden dziegciopictrowy budynek wielorodzinny,
ktéry obejmie 136 lokali mieszkalnych gcknej powierzchni 8.300 mtacznie, w ramach projektu Sakura, powstanie
okoto 500 lokali 04cznej powierzchni zytkowej 30.800

Stan realizacji

Realizacja projektu Sakura Il rozpetz s w pazdzierniku 2011 roku, a jej ukezenie przewidywane jest na drugi
kwartat roku 2013.

Verdis |
Opis projektu

Projekt jest realizowany na obszarze o powierzdi6n800 m, zlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie (przy
ulicy Sowinskiego). W ramach pierwszej fazy projektu powstamy, siedmio-, émio- i dziesgciopigtrowy, budynki
wielorodzinne, obejmype 128 lokali mieszkalnych i 11 handlowych gxznej powierzchni 9.400 ntacznie,
w ramach projektu Verdis, powstanie 380 lokaliczhej powierzchni 26.100m

Stan realizacji

Budowa w ramach pierwszej fazy rozpelezsic w listopadzie 2010 roku, natomiast jej tikaenie jest przewidywane
w trzecim kwartale 2012 roku.

Panoramika |
Opis projektu

Pierwsza faza projektu realizowana jest na obszamewierzchni 30.300 mzlokalizowanym przy ulicy Diskiej w
Szczecinie. W ramach pierwszej fazy projektu pomsgstd - cztero- i pgciopietrowy - budynki wielorodzinne
obejmujce 90 lokali 0 4cznej powierzchni 5.300 ntacznie, w ramach projektu Panoramika, powstanie|6&4li o
przewidywanej powierzchnizytkowej 36.700 rh

Stan realizacji

Budowa w ramach pierwszej fazy rozpglezsi w listopadzie 2010 roku, natomiast jej zagpenie przewidywane jest
na trzeci kwartat 2012 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 15
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2012 oraz na rok 2013 (c.d.)

B. Bieigce projekty w trakcie budowy (c.d.)

Gemini Il
Opis projektu

Druga faza projektu realizowana jest na obszarpewierzchni 4.703 Ry zlokalizowanym w dzielnicy Ursynéw w
Warszawie (przy Alei KEN) wasiedztwie stacji metra Imielin. Stanowi kontynuapjojektu Gemini | zakiéczonego

w 2010 roku. W ramach projektu Gemini Il powstad — siedmio- i dziesciopietrowy — budynki wielorodzinne
obejmujce 167 lokali mieszkalnych i 15 handlowychaoznej powierzchni 13.900Tn

Stan realizacji

Budowa w ramach drugiej fazy projektu rozpgazsie w marcu 2011 roku, natomiast jej zakaenie przewidywane
jest na czwarty kwartat 2012 roku.

Chilli I'i 11
Opis projektu

Pierwsza i druga faza projektu Chillj eealizowane obszarze o powierzchni 39.6G4 ztokalizowanym w Tulcach w
okolicach Poznania. W ramach pierwszej i drugigjyfanwestycji powstanie odpowiednio 30 lokali gcznej
powierzchni aytkowej 2.100 ri oraz 20 lokali odcznej powierzchni zytkowej 1.600 i tacznie, projekt Chilli
obejmie okoto 274 lokale, @dznej powierzchni zytkowej 17.800 rh

Stan realizacji

Budowa w ramach pierwszej i drugiej fazy projektapoczta sie odpowiednio w czerwcu 2011 roku oraz maju 2012
roku, natomiast zakmzenie planowane jest na trzeci kwartat 2012 rakz trzeci kwartat 2013 roku.

Espresso |
Opis projektu

Pierwsza faza w ramach projektu Espresso jeszmadina na dzialce gruntu o powierzchni 16.19Zlwokalizowanym
przy ulicy Jana Kazimierza w Warszawie. Obejmie 2h@ lokali o 4cznej powierzchni tytkowej 9.500 ri tacznie,
projekt Espresso obejmie 688 lokaligoznej powierzchni kytkowej okoto 35.900 fa

Stan realizacji

Budowa pierwszego etapu projektu rozpgazsi w marcu 2012 roku, a jej ukozenie planowane jest na pierwszy
kwartat 2014 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 16
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2012 oraz na rok 2013 (c.d.)

C. Projekty, ktérych rozpoezie planowane jest w pozostatejsai roku 2012

W zwiazku z faktemze Spéika jestwiadoma rosgcej konkurencji na rynku, bardzo ostnie zaradza ona liczh i
rodzajem podejmowanych projektéw w celu jak najieg® spetnienia oczekiwklientdw. W cigu pozostatej czci
2012 roku Spoétka rozwa rozpoczcie kolejnego etapu w ramach jednego z fealizowanych projektéw oraz
rozpoczcie dwoch nowych projektow, ktore, zdaniem Zaiz, odpowiadaj obecnym oczekiwaniom klientéw,
wigczapc poszukiwanie przez nich mniejszych lokali w katnyejszych cenach. Ponadto, w celu minimalizowania
ryzyka rynkowego, Zawd Spdiki planuje dzieti nowe projekty na relatywnie mniejsze etapy. W pegku
pogorszenia warunkéw rynkowych lub trudooz pozyskaniem finansowania przez banki razmwgch projektow
cz¢$¢ z nich mae zosta odtozona w czasie.

a) Nowe projekty

Magellan

Projekt Magellan realizowanyeizie na obszarze o powierzchni 12.150 mz, zlokelgaoym przy ulicy Magazynowej
w Warszawie. Inwestycja sktadlaic bedzie z 273 lokali odcznej powierzchni 21.600 i zostanie podzielona na dwa
lub wiccej etapéw. Spotka rozva rozpoczcie pierwszej fazy projektu jeszcze przeddem 2012 roku. Obejmie ona
140 lokali o0 hcznej powierzchni 11.1007m

Tamka

Projekt Tamka &dzie realizowany na obszarze o powierzchni 2.51%5 mnpkalizowanym przy ulicy Tamka
w centralnej cgsci Warszawy. Inwestycja sklaélesic bedzie z okoto 70 lokali oakznej powierzchni iytkowej
5.700 . Spotka rozwaa rozpoczcie prac budowlanych przedimem 2012 roku.

b) Kolejne etapy realizowanych projektéw

Chilli 11l

Projekt Chilli Il stanowi kontynuaegjChilli I, ktéry znajduje st obecnie w trakcie budowy oraz Chilli Il, ktéry fesa
etapie sprzeds (patrz: strona 16). Projekt Chilli Il obejmie 46kali o kcznej powierzchni iytkowej 2.200
Spotka rozwaa rozpoczcie inwestycji w pozostatej eici roku 2012.

D. Projekty, w ramach ktorych rozpogizsie proces sprzedg, natomiast rozpogzie budowy
planowane jest w najhiszej przyszkzi

Verdis Il

Verdis Il stanowi kontynuaejprojektu Verdis I, ktéry jest obecnie w trakciedowy. Verdis Il obejmie 78 lokali
o facznej powierzchni iytkowej 4.900 i W lutym 2012 roku, Spoétka rozpaga proces sprzedg pierwszego
z dwoch budynkéw Verdis I, sktadmiego si z 24 lokali o 4cznej powierzchni 1.800 natomiast w maju 2012 roku
drugiego z nich, obejmagego 54 lokale ogkznej powierzchni 3.100 mRozpoczcie prac budowlanych planowane
jest na pocatek trzeciego kwartatu 2012 roku.

Betchatowska 28(wcZaiejsza hazwa Newton )

Projekt Belchatowska 28cbzie realizowany na obszarze o powierzchni 10.908 ziokalizowanym przy ulicy
Belchatowskiej w Poznaniu. Inwestycja sktadde bedzie z 50 lokali odcznej powierzchni 3.700 W kwietniu
2012 roku Spéika rozpoe proces sprzedw pierwszego etapu w ramach tego projektu, obejoagjo 24 lokale
o facznej powierzchni 1.700 mRozpoczcie prac budowlanych zaplanowano na czwarty kw&@ap roku.

Miody Grunwald(wczeéniejsza nazwa Eclipse)

Projekt Miody Grunwald &dzie realizowany na obszarze o powierzchni 15.449 aiokalizowanym przy ulicy
Jeleniogérskiej w Poznaniu. Inwestycja skkadde bedzie z 428 lokali o4dcznej powierzchni 25.000 mSpétka
rozpoczta proces sprzedg pierwszego etapu projektu, obejmuggo 136 lokali ogcznej powierzchni 8.400 n
Rozpoczcie prac budowlanych planowane jest na ptakztrzeciego kwartatu 2012 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 17
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2012 oraz na rok 2013 (c.d.)

E. Warta¢ przedwsipnych umow sprzedy podpisanych z klientami, ktéra nie zostala
rozpoznana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Catkgeti Dochodow za okres sau
miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012 roku

Liczba oraz wart& zawieranych przedwsginych uméw sprzeds nie wpltywa na sprawozdanie z catkowitych
dochodéw w danym momencie, a dopiero po ostatecamgaiiczeniu umowy z nabywic(szczegotowe informacije -
zobacz cgs¢ ,A. Projekty zakdczone” powyej na stroniel4). Ponisza tabela przedstawia waitgrzedwsipnych
uméw sprzedsy zawartych przez Spdkz klientami, dotycgcych zakupu lokali i niegfych w Sprawozdaniu z
Catkowitych Dochoddw:

Warto §¢ przedwstpnych uméw projekt zrealizowany /
sprzedazy podpisanych z klientami przewidywany rok
Projekt Lokalizacja (w tys. zh) zakonczenia projektu
Nautica 1) Warszawa 33 Zakdiczony
Constang’ Warszawa 1295 Zakaczony
Imaginarium 111 Warszawa 1.535 Zakdaczony
Gemini 1) Warszawa 94 Zakdiczony
Sakura Warszawa 14.077 Zakéczony
Impressio ) Wroctaw 4.702 Zakaczony
Verdis 1 Warszawa 36.056 2012
Naturalis 11 Warszawa 7.671 2012
Gemini 11 Warszawa 95.947 2012
Panoramika §* Szczecin 3.864 2012
Chilli 1 @ Pozna 4.481 2012
Naturalis I Warszawa 3.233 2013
Naturalis 111 Warszawa 2.597 2013
Sakura I Warszawa 10.052 2013
Espresso (" Warszawa 15.536 2014
Verdis 11 Warszawa 4.214 2013
Razem 205.387

OInformacje dotyazce zakdczonych projektéw patrz “Wybrane zdarzenia w rokmotowym zakéczonym 31 grudnia 2011 roku — B. ,Wyniki w
podziale na projekty” (strony 3 oraz 4).

™ Informacje dotyazce biggeych projektéw w trakcie realizacii, patrzesz B powyej (strony 14-16).
) Dalsze informacje patrz povsj (stronal7).

F. Glowne ryzyka i zakresy niepews§t w pozostatej ggci 2012 roku

Sytuacja ekonomiczna w Europie, w tym w Polscez aneepewné¢ na rynku nieruchomgi utrudniaj podanie
konkretnych prognoz wyniku roku 2012. Poziom roawgolskiej gospodarki, kondycja sektora bankowegaz o
zainteresowanie Kklientébw nowymi projektami mieszkarym, jak réwnie rosmca konkurencyjn& na rynku
stanowj najistotniejsze zakresy niepewvéoona rok finansowy kiiczacy sie 31 grudnia 2012.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 18
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Dodatkowe informacje i objasnienia

Wedltug najlepszej wiedzy Spéiki na dziepublikowania niniejszego skréconego raportu zee®lszéciu miesecy
zakaczony dnia 30 czerwca 2012 roku (8 sierpnia 2042k wymienieni akcjonariusze posiadali ponad 5% ogpl
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu&gyotki:

Akcje
Na dzien Na dziei Na dziei
9 sierpnia 2012 30 czerwca 2012 31 grudnia 2011
Liczba akcji / Wzrost Liczba akcji / Wzrost Liczba akcji /
% udziatow liczby akcji % udziatow liczby akcji % udziatow
Wyemitowane akcje 272.360.000 - 272.360.000 - 72.360.000
Gtoéwni akcjonariusze:
L T.R. Dori B.V. 174.898.374 - 174.898.374 - 174.898.374
64,2% 64,2% 64,2%
GE Real Estate CE 41.800.000 - 41.800.000 - 41.800.000
Residential B.V. 15,3% 15.3% 15.3%
Amplico Otwarty Fundusz N/A N/A N/A N/A N/A
Emerytalny Miedzy 5%-10%. Midzy 5%-10%. Midzy 5%-10%.
ING Otwarty Fundusz N/A N/A N/A N/A N/A
Emerytalny Miedzy 5%-10%. Midzy 5%-10%. Midzy 5%-10%.

Zmiany w stanie posiadania akcji oraz praw do akagitonkOéw Zargdu za okres szeiu miesicy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2012 roku oraz do dnia opkilvania niniejszego raportu

Akcje
Nastpujacy cztonkowie Zargdu g w posiadaniu akcji Spotki:

- Pan Ronen Ashkenazi na dzi0 czerwca 2012 roku oraz do dnia publikacji ngzego raportu, posiadat
posrednio 18,5% akcji i praw gtosu w 50% udziatowcl.R. Dori B.V., w wyniku czego posiadat on
posrednio 5,9% udziatu w kapitale Spoiki.

- Pan Israel Greidinger, na dai80 czerwca 2012 roku oraz do dnia publikacji rjsrego raportu, posiadat
posrednio 40,8% akcji oraz 43,8% praw do gtosu w Isfideatres Ltd, 50% udziatlowcu I.T.R Dori B.V.,
w wyniku czego posiadat on 13,1% akcji oraz 14,T%wpgtosu w Spoéice.

Opcje na akcje

Cztonkom Zarzdu nie przyznano praw do akcji ani opcji na akcj@kweesie od dnia 1 stycznia 2012 roku do dnia 8
sierpnia 2012 roku. Mej wymienionym czionkom Zagelu przyznano przed dniem 1 stycznia 2012 roku prdwa
akcji Spotki, ktore nie zostaty zrealizowane naefdzublikacji niniejszego raportu:

- pan Andrzej Gutowski: otrzymat prawo do nabycia .080 akcji Spoétki o wartei nominalnej 0,02 euro
kazda, wykonalne po cenie nabycia za jgdikci rowng 5,75 zlotych, ktore dula stawaly s wymagalne
w czeéciach obejmujcych jedn trzech ogélnej liczby przydzielonych opcji rocznie wih rocznie daty
5 listopada 2007, przez trzy kolejne lata. Praw&amania opcji wygsnie 5 listopada 2012 roku..

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 19
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Dodatkowe informacje i objasnienia (c.d.)

Zmiany w stanie posiadania akcji i praw do akcjiz@z cztonkdw Rady Nadzorczej w okresiesane
miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku oraz do dnia pkdudji niniejszego raportu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie byli w posiadanmdnych akcji, ani praw do akcji Spotki w okresie drda
1 stycznia 2012 roku do dnia 8 sierpnia 2012 roku.

Pozostate

Na dzien 30 czerwca 2012 roku, Spotka udzielita gwaranpfaty kredytow bankowych dla podmiotéw zalgch
w kwocie 26.500 tysicy ztotych.

Na dzier 30 czerwca 2012 roku, nie wysegit wobec Grupyadnych roszczeprzekraczajcych 10% wartéci kapitatu
wlasnhego Grupy.

W okresie sz&iu miesecy zakdiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku miaty miejscegpagice zmiany netto w stanie
gtéwnych rezerw Grupy:
- spadek rezerwy z tytutu odroczonego podatku doclvedo w kwocie 182 tyscy ziotych (spadek w kwocie
551 tysecy ztotych w analogicznym okresie roku poprzedn)ego

Oswiadczenie 0 zgodroi

Zarzd potwierdzaze zgodnie z jego najlepsaviedz srédroczne skrdécone skonsolidowane sprawozdaniasmae
zostalo spormlzone zgodnie z Midzynarodowymi Standardami SprawozdawéczoFinansowej (“MSSF”), w
szczegolnéci w zgodzie z MSR 34 oraz MSSF zatwierdzonymi priénie Europejsk. Na dzié zatwierdzenia
niniejszegosrédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawcadémansowego, wswietle obecnego procesu
zatwierdzania MSSF przez WnEuropejsk i charakteru dziatalriei Grupy, nie wysipuje r&nica pomgdzy MSSF
stosowanymi przez Grgpi zatwierdzonymi przez Uai Europejsk. MSSF obejmuyj standardy i interpretacje
zaakceptowane przez Radlliedzynarodowych Standardéw Rachunkdwio(“RMSR”) i Komitet ds. Interpretacji
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkéeio(“KIMSF”). Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe przedstawia wierny i rzetelny obraz sgjifnansowej i wyniku netto Grupy na dzi¢ za okres zakicczony
dnia 30 czerwca 2012 roku.

Sprawozdanie z dzialaldo Zarzdu w niniejszym srddrocznym sprawozdaniu finansowym przedstawia gasn
i rzetelnie istotne zdarzenia me@ miejsce w okresie swdu miesecy zakdiczonym dnia 30 czerwca 2012, jak
réwniez gtéwne ryzyka i perspektywy zgdane z przewidywanym rozwojem Grupy w pozostatycasiacach roku
finansowegoSrodroczne sprawozdanie z dziataoioZarzdu przedstawia jasno i rzetelnie istotne zdarzemigce
miejsce w okresie szeiu miesecy oraz ich wptyw n@rddroczne sprawozdanie finansowe, jak rowmiwne ryzyka

i niepewndci w nadchodzcym okresie sZeiu miesgcy, oraz najwaniejsze transakcje z podmiotami p@aanymi.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz taiski Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dymwkds. Sprzedsy i Marketingu
Israel Greidinger Ronen Ashkenazi Karol Piiewicz

Rotterdam, 8 sierpnia 2012 roku

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 20



Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe

za okres 6 miesicy konczacy sk 30 czerwca 2012r.

Ronson Europe N.V.

TLUMACZENIE

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie z sytuacjifansowej

Na dzien 30 czerwca 2012 31 grudnia 2011
(poddane (badane)
przegladowi/
W tysicach ztotych Nota niebadane)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 8.461 8.949
Nieruchomdci inwestycyjne 9.249 9.249
Pazyczki udzielone jednostkom niepazanym 1.761 928
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6.481 5.843
Aktywa trwale razem 25.952 24.969
Zapasy 9 683.313 631.317
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate natEci 18.082 12.354
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 338 187
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 1.039 2.512
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 85.973 94.622
Aktywa obrotowe razem 788.745 740.992
Aktywa razem 814.697 765.961
Pasywa
Kapitat podstawowy 20.762 20.762
Nadwyzka ze sprzedsy akcji powyzej ich wartdci nominalnej 282.873 282.873
Zyski zatrzymane 122.477 120.568
Kapitat wkasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 426.112 424.203
Kapitaly akcjonariuszy mniejszoiowych 4.069 4.254
Kapitat wlkasny razem 430.181 428.457
Zobowigzania
Zobowigzania z tytutu obligacji o zmiennym oprocentowaniu 10 86.477 86.180
Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych 11 27.277 21.746
Pazyczki od podmiotéw niepowzanych 6.752 5.726
Pozostale zobowrania 539 384
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6.127 6.309
Zobowigzania dlugoterminowe razem 127.172 120.345
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobpariia 33.798 31.832
Zobowigzania z tytutu obligacji o zmiennym oprocentowaniu 10 1.667 1.667
Zobowigzania z tytutu kredytow bankowych 11 92.819 95.965
Zaliczki otrzymane 128.812 87.391
Zobowizania z tytutu podatku dochodowego 2 43
Rezerwy 246 261
Zobowigzania krétkoterminowe razem 257.344 217.159
Zobowigzania razem 384.516 337.504
Pasywa razem 814.697 765.961

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 39 stanimtegralry czs$¢ niniejszegarodrocznego skroconego skonsolidowanego

raportu finansowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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za okres 6 miesicy konczacy sk 30 czerwca 2012r.

Ronson Europe N.V.

TLUMACZENIE

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie z catkowityatiochodow

Za okres 6 Za okres 3
miesiecy miesiecy
Za okres 6 miesgcy Za okres 3 miesgcy zakonczony zakonczony
zakonczony dnia 30 zakonczony dnia 30 dnia 30 dnia 30
czerwca czerwca czerwca czerwca
2012 2012 2019 20110
(poddane (niepoddane
w tysicach ztotych (poza danymi na (poddane przeghdowi) (niepoddane badaniu / przegladowi) / badaniu /
akc i liczbg akcji) Nota / (niebadane) przegladowi)) (niebadane) przegladowi)
Przychody ze sprzeda 41.869 34.603 39.934 5.805
Koszt wlasny sprzedg (32.885) (27.485) (32.486) (4.274)
Zysk brutto ze sprzeday 8.984 7.118 7.448 1.531
Koszty sprzeday i marketingu (2.662) (1.599) (2.532) (1.833)
Koszty ogélnego zagelu (7.185) (3.402) (6.867) (3.453)
Pozostate koszty (663) (228) (795) (240)
Pozostate przychody 692 196 522 126
Zysk z dziatalncici operacyjnej (834) 2.085 (2.224) (3.869)
Przychody finansowe 2.183 1.098 2.387 1.599
Koszty finansowe (446) (348) (375) (134)
Wynik operacji finansowych, netto 1.737 750 2.012 1.465
Zysk / (strata) przed
opodatkowaniem 903 2.835 (212) (2.404)
Podatek dochodowy 12 821 71 775 180
Zysk / (strata) netto okresu 1.724 2.906 563 (2.224)
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody / (strata) okresu
razem, po opodatkowaniu 1.724 2.906 563 (2.224)
Zysk / (strata) przypadajace:
Akcjonariuszom jednostki
dominupcej 1.909 2.993 563 (2.224)
Akcjonariuszom mniejszgiowym (185) (87) - -
1.724 2.906 563 (2.224)
Srednia waona ilas¢ akcji zwyktych
(podstawowa) 272.360.000 272.360.000 272.360.000 272.360.000
Srednia waona ilas¢ akcji zwykiych
(rozwodniona) 272.999.333 272.999.333 272.999.333 272.999.333
Zysk/ (strata) na jedm akcje
(podstawowy) 0.007 0.011 0.002 (0.008)
Zysk/ (strata) na jedm akcje
(rozwodniony) 0.007 0.011 0.002 (0.008)

(*) Przeksztatcone, dodatkowe informacje zostaklyade w nocie 17.

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 39 stanmiegralry czs¢ niniejszegarédrocznego skroconego skonsolidowanego

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

raportu finansowego
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Ronson Europe N.V.

TLUMACZENIE

r

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w f@ale wiasnym

Przynalezne akcjonariuszom podmiotu dominupcego

Nadwyzka ze
Kapitat sprzedazy akcji
odsgveo_ powyzej ich Kapitat
podstawowy wartosci Zyski Udzialy wiasny
w tysicach ziotych nominalnej zatrzymane Razem mniejszgciowe razem
Saldo na dzi& 1 stycznia 2012 roku 20.762 282.873 120.568 423.20 4.254 428.457
Catkowite dochody:
Zysk netto za okres s#@u miesgcy
zakaiczony 30 czerwca 2012 roku - - 1.909 1.909 (185) 1.724
Inne catkowite dochody - - - - - -
Catkowite dochody hcznie - - 1.909 1.909 (185) 1.724
Saldo na dzi& 30 czerwca 2012 roku
(poddane przeghdowi/ niebadane) 20.762 282.873 122.477 426.112 64.0 430.181
Przynalezne akcjonariuszom podmiotu dominupcego
Nadwyzka ze
Kabitat sprzedazy akciji
o dsav% powyzej ich Kapitat
podstawowy wartosci Zyski Udziaty wiasny
w tysicach ziotych nominalnej zatrzymane Razem mniejszdgciowe razem
Saldo na dzié 1 stycznia 2011 roku 20.762 282.873 113.742 417.37 - 417.377
Udzialy mniejszéciowe powstate w
zwigzku z nabyciem jednostki zateej - - - - 4.323 4.323
Calkowite dochody:
Zysk netto za okres s#@u miesgcy
zakaczony 30 czerwca 2011 roku - - 563 563 - 563
Inne catkowite dochody - - - - - -
Calkowite dochody hcznie - - 563 563 - 563
Saldo na dzi& 30 czerwca 2011
roku
(poddane przegadowi/ niebadane) 20.762 282.873 114.305 417.940 4.32322.263

(*)Przeksztatcone, dodatkowe informacje zostaty ade/w nocie 17.

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 39 stanimtegralry czs¢ niniejszegarodrocznego skroconego skonsolidowanego

raportu finansowego

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

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie z przeptywoépieni¢znych

Za okres 6 miesicy Za okres 6 miesgcy

zakonczony dnia zakonczony dnia
30 czerwca 2012 30 czerwca 2011
roku roku
(Poddane (Poddane
przegladowi/ przegladowi/
w tysicach ziotych niebadane) niebadane)
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalndici operacyjnej
Zyskl/(strata) za okres 1.724 563
Korekty uzgadniajce zysk za okres do przeplywdw netto z dziateimperacyjnej:
Amortyzacja 385 257
Koszty finansowe 446 375
Przychody finansowe (2.183) (2.387)
Strata/(zysk) ze sprzedasrodkéw trwatych (239) (11)
Odpis aktualizujcy wartG¢ zapaséw (99) -
Podatek dochodowy (821) (775)
Razem (787) (2.978)
Zmiana stanu zapaséw (42.610) (23.078)
Zmiana stanu nateosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych patsci (5.728) 1.292
Zmiana stanu zobowzan krétkoterminowych oraz pozostatych zoberan 2121 7.240
Zmiana stanu rezerw (15) 977)
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych 41.421 26.964
Razem (5.598) 9.463
Odsetki zaptacone (9.296) (4.546)
Odsetki otrzymane 2172 2.046
Podatek dochodowy otrzymany/(zaptacony) (191) 532
Srodki pieni ezne netto z dziatalngci operacyjnej (12.913) 7.495
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalngsci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych (221) (315)
Zwigkszenia w nieruchondoi inwestycyjnej - (455)
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe - (30.001)
Nabycie jednostki zaimej, po potgceniu przejtych srodkdw piengznych - (1.341)
Krétkoterminowe depozyty bankowe zabezpiegzaj 1.473 (960)
Pazyczki udzielone jednostkom niepaanym (771) (5.635)
Whplywy z tytutu sprzeday rzeczowych aktywéw trwatych 760 11
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci inwestycyjnej 1.241 (38.696)
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalndici finansowej
Wplywy z tytutu kredytéw bankowych po uwzghieniu opfat i prowizji 13.388 206
Opfaty i prowizje bankowe (375) (563)
Whptywy z tytutu emisji obligacji, po pojceniu kosztow emis;ji - 85.775
Sptata payczek otrzymanych od jednostek niepgzénych (2.317)
Pazyczki otrzymane od jednostek niepgaanych 771 -
Splata payczek otrzymanych od jednostek paeanych - (26.475)
Sptlata kredytéw bankowych (10.761) (6.288)
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci finansowej 3.023 50.338
Przeplywy pienigzne netto (8.649) 19.137
Srodki pienizne i ich ekwiwalenty na pogtek okresu 94.622 94.888
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 85.973 114.025

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 39 stanmiegralry czs¢ niniejszegarédrocznego skroconego skonsolidowanego
raportu finansowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 24
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Informacje objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Nota 1 — Informacje ogoélne i przedmiot dziatalnéci

Ronson Europe N.V. (zwany dalej ,Sp#tk holenderska sp6tka akcyjna, z siedgzib Rotterdamie, Holandia, zostata
utworzona dnia 18 czerwca 2007 r. Spétka poprzegesspotki zalene (,Grupa”) prowadzi dziatalré dewelopersk
polegajca na budowie i sprzedy lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkav budynkach wielorodzinnych oraz domoéw
jednorodzinnych (w tym réwniew zabudowie bliniaczej) indywidualnym odbiorcom na rynku polskijak réwniez
wynajmuje nieruchomiei jednostkom niepowzanym.

Akcje Spotki notowanessna Gieldzie Papierow Wadciowych w Warszawie od dnia 5 listopada 2007 rd%a.dzie:

30 czerwca 2012 roku, 64,2% akcji byto wta&ig ITR Dori, 15,3% akcji natealo do GE Real Estate, natomiast
pozostate 20,5% akcji pozostawato w posiadaniu ¢chninwestoréw, w tym Amplico OFE oraz ING OFE udzia
zawierat s¢ w przedziale pomgdzy 5% i 10% akcji.

Niniejszesrédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedmae zostato spagdzone za okres sfwu miesgcy
zakaczony dnia 30 czerwca 2012 roku i zawiera dane\poadvcze za okres sg@u miesecy zakaczony dnia 30
czerwca 2011 roku i na daie31l grudnia 2011 roku. NiniejszZeddroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za okres s@#u miesicy zakaczony dnia 30 czerwca 2012 roku zawiera dane Grigyo przedmiotem
przeghdu przez niezaleego audytoraSrodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanidkewiych dochodow
oraz dotyczce go noty, zawiergjrowniez dane za okres trzech migsy zakaiczony dnia 31 marca 2012 roku oraz
dane poréwnawcze za okres trzech mmsizakaiczony dnia 31 marca 2011 roku — dane te nie bykegmiotem
badania ani przegiiu przez niezafemego audytora.

Lista spoétek, ktérych dane finansowey gawarte w niniejszymsrodrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym zostaly przedstawione wendc

Niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedmae za okres sfmu miesecy zakaczony dnia
30 czerwca 2012 roku zostato zatwierdzone do pabjilprzez Zargd Spétki dnia 8 sierpnia 2012 roku.

Nota 2 — Podstawa sporpdzeniasrodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdani
Finansowego

Niniejsze srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ndm@e zostalo spagdzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawécidrinansowej (,MSSF"), w szczegOlém zgodnie z MSR 34 i
MSSF zatwierdzonymi przez UniEuropejsk. Na dzié zatwierdzenia niniejszegdrddrocznego skréconego
skonsolidowanego raportu finansowego biopod uwag obecny proces akceptacji MSSF w Unii Europejshigjz
rodzaj dziatalnéci prowadzonej przez Grgp nie wystpujg rozbieznosci pomidzy MSSF zastosowanymi przez
Grupe, a MSSF zatwierdzonymi przez \grituropejsk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane przez
Radt Miedzynarodowych Standardéw Rachunkdeiq RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacjieblizynarodowej
Sprawozdawczi Finansowej (KIMSF)..

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmae nie zawiera wszystkich informacji i ujawhie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozaanifinansowych i powinno [y analizowane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupyokazakaiczony dnia 31 grudnia 2011 roku..

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zaagkiczony dnia 31 grudnia 2011 roku jest @psie nazadanie
w siedzibie spétki: Weena 210-212, 3012 NJ Rotterddolandia, lub na stronie internetowej Spéiki: wwonson.pl

Niniejsze srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendwae zostalo spagdzone przy zaleeniu
kontynuowania dziatalrsci gospodarczej przez Grgipco oznaczaze kedzie ona kontynuowadziatalng¢ w dapcej
sie przewidzi€ przyszidgci i bedzie zdolna realizowa aktywa i regulowé& zobowizania w normalnym toku
dziatalngci.

Informacje objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 25
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Nota 3 — Istotne zasady rachunkow&zi

Poza opisanymi pomej, istotne zasady rachunko$edo zastosowane przez Spétlkdo sporadzenia niniejszego
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawocad@mansowego & spojne z tymi, ktére zastosowano przy
sporadzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowegokzaakaczony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Nastpujace nowe standardy i zmiany standardow olaauja po raz pierwszy dla okresdw rocznych rozpoczaah
sie w dniu lub po 1 stycznia 2012 roku:

e Zmiany do MSSF 7Instrumenty finansowe: ujawnianie informaciransfer aktywow finansowych majce
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczyyah se 1 lipca 2011 roku lub priej,

Przyjcie powyszych nowych standardéw oraz poprawek nie miatoywptna sytuacje finansawi dziatalng¢
Grupy.

Nota 4 — Zastosowanie szacunkéw

Sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF ggrod Zarzdu dokonania agléw, szacunkow zaien,
ktére maj wplyw na przygte zasady rachunkowoi, wykazywane warei aktywéw i pasywéw, ujawnienia wakii
aktywow i pasywéw warunkowych na daibilansowy oraz wartei przychodow i kosztow za okres sprawozdawczy.
Faktyczne wartéci mogy rézni¢ sie od wartdgci szacowanych.

W procesie spoexizania niniejszegérédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawcadarnsowego istotne
zalazenia w zakresie stosowanych polityk rachunkéov@rupy przygte przez Zarad oraz gtownetrodta niepewngci
szacunkow g analogiczne do tych prajych przy sporgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowegoka
zakaczony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Nota 5 — Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozda finansowych poszczegélnych spétek wchagzh w sklad Grupy ustaloneg sw walucie
podstawowego srodowiska gospodarczego, w ktérym spétki prowaddziatalngé (waluta funkcjonalna).
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zeptewane w tystach ziotych polskich (,PLN"), ktory jest
walutg funkcjonalry oraz prezentacyinGrupy.

Transakcje wyrzone w walucie innej giwaluta funkcjonalnagsprzeliczane przy zastosowaniu kursu okyawjacego

w dniu transakcji. Zyski i straty powstale w wynikazliczer tych transakcji i w wyniku wyceny piggiinych aktywéw
i zobowigzan w walutach innych @iwaluta funkcjonalnagsujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Nota 6 — Sezonowsg

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

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 26
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Informacje objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej

Poniej zaprezentowano szczegétowe zestawienie polsgpiiek, ktoérych sprawozdania finansowe zostakteu;
w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansawwraz z rokiem ich zai@nia oraz procentowym udziatem
w kapitale zakladowym i prawach gtosu posiadanyckzpgrednio lub pérednio przez Spotk na dzié
30 czerwca 2012 roku.

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

30 czerwca 31 grudnia
2012 roku 2011 roku

a. Posiadane bezpi&ednio przez Spote
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100.0% 100.0%
2. Ronson Development 2000 Sp. z o.0. 2000 100.0% 100.0%
3. Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100.0% 100.0%
4. Ronson Development Investment Sp. z 0.0. 2002 100.0% 100.0%
5. Ronson Development Metropol Sp. z 0.0. 2002 100.0% 100.0%
6. Ronson Development Properties Sp. z 0.0. 2002 100.0% 100.0%
7. Ronson Development Apartments Sp. z 0.0. 2003 100.0% 100.0%
8. Ronson Development Enterprise Sp. z 0.0. 2004 100.0% 100.0%
9. Ronson Development Company Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
10. Ronson Development Creations Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
11. Ronson Development Buildings Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
12. Ronson Development Structure Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
13. Ronson Development Pozn&p. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
14. EEE Development Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
15. Ronson Development Innovation Sp. z o0.0. 2006 100.0% 100.0%
16. Ronson Development Wroctaw Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
17. Ronson Development Capital Sp. z o.0. 2006 100.0% 100.0%
18. Ronson Development Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
19. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
20. Ronson Development City Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
21. Ronson Development Village Sp. z d™. 2007 100.0% 100.0%
22. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
23. Ronson Development Architecture Sp. z o0.0. 2007 100.0% 100.0%
24. Ronson Development Skyline Sp. z ¢%. 2007 100.0% 100.0%
25. Ronson Development Continental Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
26. Ronson Development Universal Sp. z &b. 2007 100.0% 100.0%
27. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
28. Ronson Development South Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
29. Ronson Development West Sp. z &tb. 2007 100.0% 100.0%
30. Ronson Development East Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
31. Ronson Development North Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
32. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
33. Ronson Development Finco Sp. z 0.0. 2009 100.0% 100.0%
34. Ronson Development Partner 2 sp. z 0.0.(poprzedmmeia Ronson Development Nautica Sp. z 0.0.) 2010 100.0% 100.0%
35. Ronson Development Skyline 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
36. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100.0% n.d.
b. posiadane pérednio przez Spotle:
37. AGRT Sp. zo.0. 2007 100.0% 100.0%
38. Ronson Development Partner2 - Panoramika Sp.krZpdpia nazwa Ronson Development sp. z 0.0.-
Community Sp.k.) 2007 100.0% 100.0%
39. Ronson Development Sp z 0.0.- Estate Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
40. Ronson Development sp. zo.o. - Home Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
41. Ronson Development Sp z 0.0 - Horizon Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
42. Ronson Development Partner3 Sp. zo.0.- Sakura §mgrzednia nazwa Ronson Development Sp. z 0.0.-
Landscape sp.} 2007 100.0% 100.0%
43. Ronson Development sp. z.0.0.-Town Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
44. Ronson Development Destiny Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
45. Ronson Development Millenium Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
46. Ronson Development Sp. z 0.0. - EEE 2011 Sp.krgednia nazwa Ronson Development Sp. z 0.0. Eclipse
Sp.k.) 2009 100.0% 100.0%
47. Ronson Development Sp.z 0.0. - Apartments 2011. §porzednia nazwa Ronson Development Sp. z 0.0.
Magellan Sp.k.) 2009 100.0% 100.0%

(1) Spotka jest upowamiona do kierowania politykfinansow i operacyjy podmiotu zalgnego oraz pobierania pgtkow z jego dziatalngi, podczas
gdy kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzydtiyeposiadaniu tytutu prawnego do udziatow tegdrpiotu

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 27
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Informacje objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

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

Udziat w kapitale

zakladowym oraz

prawach gtosu na
Nazwa podmiotu Rok zatazenia koniec

30 czerwca 31 grudnia
2012 roku 2011 roku

b.  posiadane pérednio przez Spotle:
48. Ronson Development Sp. z 0.0. - Idea Sp.k. (popiaathzwa: Ronson Development Sp. z 0.0. Monet. Bp.k 2009  100.0% 100.0%
49. Ronson Development Sp. z o.0. - Destiny 2011 §pdprzednia nazwa: Ronson Development Sp. z oionOr 2009  100.0% 100.0%
50. Ronson Development Sp. z 0.0. - Enterprise 2011 §moprzednia nazwa: Ronson Development Sp. 2@siedle 2009  100.0% 100.0%
51. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - RetfE&t 3p.k. (poprzednia nazwa: Ronson Developmert Sm. 2009  100.0% 100.0%
52. Ronson Development Sp. z 0.0. - Wroctaw 2011 Spdprzednia nazwa: Ronson Development Sp. z oimwiRe 2009  100.0% 100.0%
53. Ronson Development Sp. z 0.0. - 2011 Sp.k. (popiaethzwa: Ronson Development Sp. z 0.0. Renaissand.) 2009 100.0% 100.0%
54. Ronson Development Sp. z 0.0. - Gemini 2 Sp.k. fgEgmia nazwa: Ronson Development Sp. z 0.0. Té&pka) 2009 100.0% 100.0%
55. Ronson Development Sp. z 0.0. - Verdis Sp.k. (pegmia nazwa: Ronson Development Sp. z 0.0. Copexi@dp.k.) 2009 100.0% 100.0%

56. Ronson Espresso sp. 0.0. (poprzednia nazwa: Laspde0.0.) 2010 68.4% 68.4%
57. Ronson Development Apartments 2010 Sp. z o0.0. 2010 100.0% 100.0%
58. Ronson Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
59. Ronson Development Retreat 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
60. Ronson Development Enterprise 2010 Sp. z o.0. 2010 100.0% 100.0%
61. Ronson Development Wroctaw 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
62. EEE Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
63. Ronson Development Nautica 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
64. Ronson Development Gemini 2010 Sp. z o.0. 2010 100.0% 100.0%
65. Ronson IS sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: RonsonlB@went Gemini Sp. z 0.0. oraz Ronson Developnrergsit 2010

sp. zo.c 50.0% 100.0%
66. Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis Sp.k. 2011  100.0% 100.0%
67. Ronson Development Sp. z 0.0. - Impressio Sp.k. 2011  100.0% 100.0%
68. Ronson Development Sp. z 0.0. - Continental 201k.Sp 2011  100.0% 100.0%
69. Ronson Development Sp. z 0.0. - Providence 2014 Sp. 2011  100.0% 100.0%
70. Ronson Development Partner 2 Sp. zo.o.- Capital 3}l k.(poprzednia nazwa: Ronson Development Sm.z 2011

Capital 2011 Sp.k 100.0% 100.0%
71. Ronson Development Sp. z 0.0. - Architecture 204.k.S 2011  100.0% 100.0%
72. Ronson IS sp. z 0.0. - sp. sk. 2012 50.0% n.d.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 28
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Informacje objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Nota 8 — Sprawozdawcz& wedlug segmentéw dziatalnsi

Segmenty operacyjne Grupy zostaly dloae jako spotki zalne realizujce poszczegolne projekty mieszkaniowe,
ktére dla celéw raportowania zostalty zgrupowaneup@wanie dla celéw sprawozdawczych zostato dokonane
oparciu o kryterium lokalizacji geograficznej (Waasva, Pozna Wroctaw oraz Szczecin) oraz typu dziatdleio
(budowa budynkéw mieszkalnych (mieszkania) lub demjédnorodzinnych). Ponadto dla jednej spotki zadg
kryterium stanowit@zrédto przychodoéw: przychdd z tytutu najmu nieruchudon inwestycyjne;j.

W ocenie Zargdu zidentyfikowane segmenty maodobn charakterystyk ekonomiczg. Grupowanie segmentow dla
celéw sprawozdawczych wedtug typu projektu w rampa$zczegolnych lokalizacji geograficznych wynikeaktu, ze

to wiadnie lokalizacja projektu oraz typ projektu mpajajwickszy wpltyw na pozioméredniej maty mazliwej do
zrealizowania na projekcie oraz na czynniki ryzylkéigzane z danym projektem. Bigr pod uwag fakt, iz proces
budowy mieszka i doméw oraz charakterystyka klientow kugnyjch mieszkania i domy jest inna, dla celéw
raportowania segmentow oraz dla celéw sprawozdastczipkonano grupowania w oparciu o kryterium |ctadji
geograficznej projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zobazania, zawieraj pozycje bezpé&rednio zwiyzane z segmentem oraz takie, ktore

mog zost& przypisane p&ednio na podstawie uzasadnionych kryteriéw. Nigpisane pozycje zawiergjgtéwnie
koszty siedziby Spétki oraz aktywo i rezerw tytutu podatku odroczonego, niezaalokowarwlki pienezne i ich

ekwiwalenty, pozostate aktywa finansowe oraz zohpania z tytutu obligacji o zmiennym oprocentowaniu.

Dane zaprezentowane w tabelach pepzostaty zgrupowane w oparciu o kryterium lokadiz geograficznej projektu

oraz jego typu.

w tysigcach ztotych

Na dziei 30 czerwca 2012 roku (poddane przegilowi)/(niebadane)

Warszawa Pozna Wroclaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkar Domy Mieszkania Domy
Aktywa segmentu 410.592 59.794 9.249 97.412 86.304 4.072 12,10 7.394 746.918
Nieprzypisane
aktywa 67.779 67.779
Razem aktywa 410.592 59.794 9.249 97.412 - 66.3 4.072 72.101 7.394 67.673 814.591
Zobowigzania
segmentu 218.643 12.566 33.339 3.600 19.185 .283
Nieprzypisane
zobowhzania 97.183 97.183
Zobowiazania
razem 218.643 12.566 33.339 3.600 19.185 - .183 384.516
w tysicach ztotych Na dzied 31 grudnia 2011 (badane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa
segmentu 347.600 63.405 9.195 94.050 90.068 3.606 @3.587.373 678.879
Nieprzypisane
aktywa - 87.082 87.082
Razem aktywa 347.600 63.405 9.195 94.050 - 90.068 3.606 583 7.373 87.082  765.961
181.636 14.844 31.714 5.912 17.279 .288

Zobowiazania
segmentu - 86.119 86.119
Nieprzypisane
zobowizania 181.636 14.844 31.714 5.912 17.279 188 337.504

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

Nota 8 - Sprawozdawcz& wedtug segmentow dziatalngei (c.d.)

w tysicach ztotych

za okres széciu miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012 roku (poddane przeglowi)/(niebadane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane  Razem
Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania  Domy vieszkania  Domy Mieszkania  Domy
Przychody 29.241  1.979 332 896 - 9.421 - - - - 41.869
Wynik segmentu 5.141 (255) 168 45 - 912 2) (117) 1) - 5.891
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - (6.725) (65)2
Wynik dziatalnosci
operacyjnej 5.141  (255) 168 45 - 912 @) 117) 1) (6.725) (834)
Koszty finansowe
netto 281 8 - 34 - 21 - - - 1.393 1.737
Wynik przed
opodatkowaniem 5.422  (247) 168 79 - 933 @) 17 (@) (5.332) 903
Podatek dochodowy 821
Wynik okresu 1.724
Wydatki kapitatowe - - - - - - - - - 221 221
w tysicach ziotych za okres széciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku (poddane przeglowi)/(niebadane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane  Razem
Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania Domy Viieszkania Domy Mieszkania  Domy
Przychody 12.581 15.844 300 11.209 - - - - - - 39.934
Wynik segmentu 1.236 (342) 182 3.876 - (164) €) (195) ©) - 58
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - (6.811) (6191
Wynik dziatalnosci
operacyjnej 1.236 (342) 182 3.876 - (164) (3) 9%) 3) (6.811) (2.224)
Koszty finansowe
netto 210 96 - 127 - (8) - 9 - 1.578 2.012
Wynik przed
opodatkowaniem 1.446 (246) 182 4.003 - 172) 3) (186) 3) (5.233) (212)
Podatek dochodowy 775
Wynik okresu 563
- - - - - - 315 315

Wydatki kapitatowe

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

Nota 8 - Sprawozdawcz&t wedtug segmentow dziatalnéei (c.d.)

w tysicach ziotych Za okres trzech mies¢cy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012 roku (niebadane/ niepoaide przeghdowi)
Warsaw Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
viieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkanic Domy
Przychody 24.328 684 170 - - 9.421 - - - - 34.603
Wynik segmentu 3.898  (221) 93 (280) - 867  (7) (145) 7 - 4.198
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - (2.113) (23)1
Wynik
dziatalnosci
operacyjnej 3.898 (221) 93 (280) - 867 7 (145) (7) (2.113) 2.085
Koszty finansowe
netto 209 9 - 41 - 10 - 1 - 480 750
Wynik przed
opodatkowaniem 4.107 (212) 93 (239) - 877 7 44 7 (1.633) 2.835
Podatek
dochodowy (71)
Wynik okresu 2.906
Wydatki
kapitatowe - - - - - - - - - 150 150
w tysigcach zlotych Za okres trzech miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku (niebadane/ niepoaide przeghdowi)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy viieszkania Domy Mieszkanic Domy
Przychody 765  1.330 168 3.542 - - - - - - 5.805
Wynik segmentu (957) (282) 134 1.109 - (174) 1) (150) ) - 233
Wynik
nieprzypisany - - - - - - - - - (3.546) (3634
Wynik
dziatalnosci
operacyjnej (957) (282) 134 1.109 - (174) 1) 5Q) ) (3.546) (3.869)
Koszty finansowe
netto 120 99 - 41 - (5) - 10 - 1.200 1.465
Wynik przed
opodatkowaniem (837) (183) 134 1.150 - (179) 1) (140) ) (2.346) (2.404)
Podatek
dochodowy 180
Wynik okresu (2.224)
Wydatki
kapitatowe - - - - - - - - - 144 144
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Nota 9 — Zapasy

Ruchy na zapasach w okresiessiie miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 byly rgstiace:

Bilans otwarcia na

Przeniesione do

Przeniesione do

Bilans zamknigcia

dzien 1 stycznia 2012 rzeczowych wyrobéw na dziea 30 czerwca
w tysizcach ziotych roku aktywow trwalych gotowych Zwigkszenia 2012 roku
Wydatki zwizane z
zakupem gruntu 399.143 (55) (21.293) 4.738 382.533
Koszty prac budowlanych 104.839 (122) (45.880) 66.612 125.449
Koszty planowania i
uzyskiwania pozwole 21.872 5) (1.924) 2.549 22.492
Koszty finansowania
zewngtrznego™® 61.438 (13) (4.137) 9.484 66.772
Pozostate 3.627 (2) (1.049) 1.177 3.753
Produkcja w toku 590.919 (197) (74.283) 84.560 600.999

Ujete w
Bilans otwarcia na sprawozdaniu z Bilans zamknigcia

dzien 1 stycznia 2012 Przeniesione z catkowitych  na dziea 30 czerwca
w tysizcach zlotych roku produkcji w toku dochodow 2012 roku
Wyroby gotowe 40.497 74.283 (32.466) 82.314

Bilans otwarcia na

Odpis aktualizujacy ujety w sprawozdaniu

Bilans zamknigcia
na dziea 30 czerwca

dzien 1 stycznia 2012 catkowitych dochodéw 2012 roku
w tysizcach zlotych roku Utworzenie Rozwigzanie
Odpis aktualizugcy (99) - 99 -
Razem zapasy wycenione
wedtug nizszej z dwéch
wartosci: kosztu wytworzenia
lub wartosci netto mazliwej
do uzyskania 631.317 683.313

1) Koszty finansowania zewtnznego g kapitalizowane w warti zapasow tywajgc efektywnej stopy kapitalizacji w wysétid,1%.

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

Ruchy na zapasach w roku zakmonym dnia 31 grudnia 2011 byly ngstjace:

Udziat w
jednostce
Bilans otwarcia wspotkontro- Przeniesione do Bilans zamkniecia
w tysizcach zlotych 1 stycznia 2011 lowanej wyrobéw gotowych Zwiekszenia 31 grudnia 2011
Wydatki zwizane z zakupem gruntu 380.257 12.711 (11.033) 17.208 399.143
Koszty prac budowlanych 23.069 85 (25.570) 107.255 104.839
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwolel 17.845 230 (1.055) 4.852 21.872
Koszty finansowania
zewretrznego?) 47.419 211 (2.874) 16.682 61.438
Pozostate 2.216 38 (563) 1.936 3.627
Produkcja w toku 470.806 13.275 (41.095) 147.933 590.919
Ujete w
sprawozdaniu z
Bilans otwarcia Przeniesione z calkowitych  Bilans zamkniecia
W tysiycach zlotych 1 stycznia 2011 produkcji w toku dochodéw 31 grudnia 2011
Wyroby gotowe 74.610 41.095 (75.208) 40.497

w tysizcach ztotych

Bilans otwarcia
1 stycznia 2011

Odpis aktualizujacy ujety w sprawozdaniu z

catkowitych dochodéw

Utworzenie

Rozwizanie

Bilans zamknigcia
31 grudnia 2011

Odpis aktualizujcy

(1.887)

1.788

(99)

Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwéch wartdéci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
sprzedazy netto mazliwej do

uzyskania

543.529

631.317

(1) Koszty finansowania zewtnznego kapitalizowanezslo zapaséw wedtugedniej efektywnej stopy kapitalizacji 8,1%.

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

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji @ujgo zmiennym oprocentowaniu w okresiessag miesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku:
Za okres széciu miesiecy
zakonczony dnia

30 czerwca 2012 roku Za rok zakonczony dnia 3:

w tysigcach ziotych (poddane przeghadowi/ niebadane) grudnia 2011 (badane)
Bilans otwarcia 87.847 -
Wplywy z emisji obligacji - 87.500
Koszty emisji - (1.724)
Zamortyzowany koszt emis;ji 286 404
Odsetki naliczone 4.123 5.633
Splata odsetek (4.112) (3.966)
Bilans zamkniecia 88.144 87.847
Bilans zamkniecia obejmuije:

Zobowigzania krétkoterminowe 1.667 1.667

Zobowizania diugoterminowe 86.477 86.180
Bilans zamkniecia 88.144 87.847

Nota 11 — Kredyty bankowe

Nastpujace dtugoterminowe i krétkoterminowe kredyty bankamstaty otrzymane i sptacone w okresiessze
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 oraz w roku zZ@konym dnia 31 grudnia 2011;
Za okres széciu miesiecy  Za rok zakonczony
zakonczony dnie dnia 31 grudnia 201:

30 czerwca 2012 roku (badane

w tysigcach ziotych (poddane przeghdowi/ niebadane)
Bilans otwarcia 117.711 123.914
Otrzymane kredyty bankowe 13.388 1.946
Sptacone kredyty bankowe (10.761) (8.150)
Optaty bankowe (375) (631)
Rozliczenie optat bankowych 209 487
Odsetki naliczone/zaptacone netto (76) 145
Bilans zamkniecia 120.096 117.711
Bilans zamkniecia, w tym:

Zobowigzania krotkoterminowe 92.819 95.965

Zobowizania diugoterminowe 27.277 21.746
Bilans zamkniecia 120.096 117.711

Daty wymagalnéci kredytow bankowych zostaty wykazane w rocznyranslolidowanym sprawozdaniu finansowym
za rok zakaczony dnia 31 grudnia 2011. Zadzprzewidujeze znaczca czs¢ kredytdw bankowych, ktérych terminy
splaty przypadaj na 2012 rok, zostanie przedimna do 2013 roku, natomiasteé& z nich mae zosté sptacona.
Szczegobtowe informacje zostaly zawarte w nocie Z8ayzenia w trakcie okresu” (,Kredyty bankowe”) nna nocie
19 ,Zdarzenia po dniu bilansowym” (,Kredyty bankde

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 34
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Nota 12 — Podatek dochodowy

Za okres Za okres
trzech trzech
Za okres széciu miesiecy Za okres miesiecy
miesiecy zakonczony szeciu miesiecy zakonczony
zakonczony dnia 30 zakonczony dnia 30
dnia 30 czerwca czerwca dnia 30 czerwca czerwca
2012 2012 2011 2011
(poddane (niepoddane (poddane (niepoddane
przegladowi) / przegladowi/bada przegladowi) / przegladowi/bada
w tysicach ziotych) (niebadane) niu) (niebadane) niu)
Podatek dochodowy bigacy (1) 18 57 26
Podatek odroczony / (korzy¢)
Powstanie i odwrdcenie zbic przegciowych 148 484 1.370 1.022
Straty podatkowe do rozliczenia (968) (573) (2.202) (1.228)
Razem podatek odroczony / (korz§€) (820) 89 (832) (206)
Razem podatek dochodowy / (korz§€) (821) 71 (775) (180)

Nota 13 — Zobowjzania inwestycyjne, nalénosci oraz zobowhzania warunkowe

(i) Zobowiazania inwestycyjne:

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

tabela poniej:

w tysicach ziotych

Na dzien
30 czerwca 2012 roku

Na dziei
31 grudnia 2011 roku

(poddane przeghdowi

/niebadane) (badane)
Espresso | 35.236 -
Gemini ll 16.495 33.141
Sakura ll 15.925 26.188
Verdis | 11.242 20.103
Naturalis 11l 7.795 11.917
Chilli 4.536
Panoramika | 3.920 9.973
Naturalis | 3.390 5.972
Naturalis Il 624 2.779
Chilli 1 346 3.673
Sakura | 245 5.303
Impressio | 240 622
Constans - 184
Imaginarium 1l - 178
Razem 99.994 120.033

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

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

Tabela poniej przedstawia kwoty, ktére Grupa powinna otrzgnoal klientéw, na podstawie podpisanych umow
sprzeday lokali tj. spodziewane ptatdoi na podstawie podpisanych uméw z klientami dad@t czerwca 2012 roku
po odliczeniu kwot otrzymanych do daty bilansowdjto(e @ prezentowane wsrddrocznym skroconym
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansgelep zaliczki otrzymane):

Na dzien Na dzien
W tysigcach zlotych 30 czerwca 2012 roku 31 grudnia 2011 roku
(poddane przeghdowi /
niebadane) (badane)
Gemini ll 26.856 41.100
Espresso | 10.699 5.540
Verdis | 8.993 15.020
Sakura Il 7.247 -
Sakura | 5.802 9.981
Verdis Il 3.355 -
Naturalis 11 3.293 2.145
Impressio | 2.260 5.446
Naturalis 111 2.224 -
Panoramika | 1.535 1.611
Chilli 1 1.388 2.699
Constans 1.165 1.165
Naturalis | 1.079 1.877
Imaginarium 11l 977 1.095
Gemini | 24 36
Nautica | 20 565
Nautica Il - 1.528
Gardenia - 675
Galileo - 946
Razem 76.917 91.429

(iif) Zobowi gzania warunkowe:
Nie wystpity.

Nota 14 — Zaradzanie ryzykiem finansowym

(i) Czynniki ryzyka finansowego

Dziatalng¢ Grupy jest narsona na ranego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (wntyyzyko rynku
nieruchoméci, ryzyko zmiany cen i ryzyko stop procentowychjzyko kredytowe i ryzyko ptynrii. Srédroczne
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera wszystkich informacji dotyszych zarzdzania
ryzykiem finansowym oraz wszystkich ujawhiggymaganych dla rocznych sprawoad@mansowych i powinno hy
analizowane wraz ze skonsolidowanym sprawozdanieangowym Grupy za rok zakozony dnia 31 grudnia 2011
roku. Od kaca roku finansowego 2011 nie byto zmian w strulgéudziatlu zargdzania ryzykiem ani wadnych
zasadach zagdzania ryzykiem

(i) Ryzyko ptynnosci

W poréwnaniu do kaca roku, w okresie szeiu miesgcy zakaczonym 30 czerwca 2012 roku, nie wysly istotne
zmiany w umownych niezdyskontowanych przeptywacknpinych dla zobowjzan finansowych, z wyjtkiem
zmiany zatagen dla nowych kredytéw oraz sptaty obecnych, jak apisw nocie 11.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 36
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Nota 14 — Zarzdzanie ryzykiem finansowym (c.d.)

(i) Ryzyko rynkowe (ryzyko zmiany cen)
W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku Grupa nie bytazoama na ryzyko zmiany cen
rynkowych | nierynkowych papieréw wagiowych poniewa nie posiadata ich w swoim portfelu.

(iv) Szacowanie wartéci godziwej

Inwestycja w rynkowe papiery wagmiowe podlega wycenie w wakm godziwej opartej na dziennych notowaniach i
zostata sklasyfikowana na Poziomie 1 w hierarchiiteéci godziwej instrumentéw finansowych..

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku nie zaszly istatm&ny w uwarunkowaniach
biznesowych i ekonomicznych, ktére moglyby wplyma warté¢ godziwg aktywow i zobowdzan finansowych
Grupy.

(v) Ryzyko stopy procentowej
Wszystkie kredyty i poyczki Grupy opartesgo zmieni stog procentovy, Co Wigze sk z ekspozygj na ryzyko zmian
w przeptywach piegiznych, w zwjzku ze zmianami stép procentowych.

Nota 15 — Transakcje z podmiotami powgzanymi

W okresie zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku nie wp#y znaczce transakcje i salda z podmiotami
powigzanymi inne, ni te ujawnione w skonsolidowanym sprawozdaniu fioansn za rok 2011.

Nota 16 — Trwata utrata wartosci i rezerwy

W okresie sz&iu miesécy zakaiczonym 30 czerwca 2012 roku oraz 30 czerwca 20ka, noie dokonano istotnych
odpiséw aktualizujcych z tytutu trwatej utraty warfoi.

Ponizsze zmiany netto w stanie gldwnych rezerw Grupyymaiejsce w okresie szeiu miesgcy zakaczonym dnia
30 czerwca 2012 roku i okresie 3 migsi zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku::

- Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowegokmesie sz&iu miesgcy zaka@czonym dnia 30
czerwca2012 roku miato miejsce zmniejszenie rezerwy attybdroczonego podatku dochodowego w kwocie
182 tysiécy ziotych (w okresie sZeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2011 roku odpowiednio
zmniejszenie o 551 tygie) oraz w okresie trzech miesy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku miat
miejsce wzrost rezerwy z tego tytutu o 636 ¢ggi ztotych (wobec wzrostu w analogicznym okresikuro
poprzedniego 0 27 tysiy).

Nota 17 — Przeksztatcenie wynikow za okres sxeu miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Koszty finansowania zewtrznego w odniesieniu do obligacji wyemitowanychkwietniu 2011 roku g uwzgkdnione

w kosztach finansowych kapitalizowanych w koszcigworzenia zapasdw w okresie zakaonym dnia 30 czerwca
2012 roku. Na dzie 30 czerwca 2011 roku koszty te nie byly kapitakiaoe. Kapitalizacja kosztéw finansowania
zewretrznego od dnia ich emisji (18 kwietnia 2011 rokppwodowata konieczgé przeksztatcenia skonsolidowanego
sprawozdania z catkowitych dochodéw za okrescmemiesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2011 roku, co ma
odzwierciedlenie w poprawie wyniku netto o 1.374igge zlotych bdacy efektem netto pomniejszenia kosztow
finansowych w kwocie 1.697 tysiy ztotych oraz powstania dodatkowych kosztow plalatch w kwocie 323 tysty
zlotych.

Nieprawidtowa kapitalizacja kosztow finansowaniavmetrznego zostata przez Grupkorygowana w trzecim kwartale
2011 roku, dziki czemu koszty te byly prawidlowo ¢ig w sprawozdaniu finansowym za rok zagrony dnia
31 grudnia 2011 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 37
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Nota 18 — Zdarzenia w trakcie okresu
Zakup gruntéw

W marcu 2012 roku, Grupa nabyta dzialgruntu o powierzchni 2.636 “nzlokalizowam w przy ulicy Jutrzenki
dzielnicy Krzyki we Wroctawiu (“Dziatka 2"). Dziak 2 jest potéona w gsiedztwie dziatki o powierzchni 14.918m
zakupionej przez Gruypw przesziéci ("Dzialka 1"). tacznie, dziatki 1 i 2 pozwal Spoice na realizagjprojektu
budynkéw wielorodzinnych, ktére obejr800 lokali 0 4cznej powierzchni 16.100°m

W czerwcu 2012 roku, Grupa zawarta z osobami finyos przedwsipne umowy zakupu nieruchosod, o
powierzchni 118,4 tysty n¥, zlokalizowanej w Warszawie, w dzielnicy Mokotéprzy ulicy Jaminowej. Ostateczna
umowa zakupu, przenaga whtasné¢ nieruchoméci, ma zosta zawarta w pierwszej potowie 2014 roku. Zaktada si
ze na dzialce tej zostanie zrealizowany projektjmbgcy blisko 650 lokali, odcznej powierzchni 50.0007m

W czerwcu 2012 roku Grupa, poprzez spgtkint venture (Ronson IS Sp. z o0.0. sp.k.), w &dBrupa posiada 50%
udziatéw, zawarta przedwsging umow; dotyczica zakupu dziatki odcznej powierzchni 8,9 tys. flokalizowanej w
Warszawie, w dzielnicy Wola przy ulicach Skiernieldej i Wolskiej. Ostateczna umowa zakupu, przegcsz
whasna¢ nieruchomeéci, ma zosté zawarta w drugiej potowie 2012 roku. Zaktadg ge na tej dziatce zrealizowany
zostanie projekt, obejmagy blisko 550 lokali, ogcznej powierzchni 24.5007m

Kredyty bankowe

W styczniu 2012 roku, Spotka zawarta aneksy do urkdedytowych z bankiem Millennium dotygze finansowania
nabycia gruntéw atznej wartéci 11 milionéw ztotych. Data sptaty zostata wyihma do dnia 30 lipca 2012 roku.

W kwietniu 2012 roku, Spotka zawarta umptredytovs z bankiem Alior Bank S.A. dotygea finansowania kosztow
procesu budowlanego w ramach projektu Espressoséiam, ulica Jana Kazimierza)az2nej wartéci 41 milionéw
zlotych. Data sptaty tego kredytu zostata ustalwmalziés 31 marca 2015 roku.

W maju 2012 roku, Spoéitka zawarta aneks do umowymvej z bankiem Pekao S.A. dotycej finansowania
projektu Sakura (Warszawa, ulica Klobucka). Na meogksu, bank zapewni finansowania rowrdeugiego etapu
projektu (do 4cznej kwoty 33,5 miliona ztotych). Data spfaty apn dotyczacej drugiego etapu zostata ustalona na
dzieh 30 wrzénia 2014 roku. Ponadto na podstawie podpisanegé&sanesptata 50% kredytu przyznanego w
przeszidci na finansowanie zakupu gruntu w ramach proj&elura (10 milionéw zlotych) zostata odroczona riewn
do dnia 30 wrzénia 2014 roku.

Ukonczone projekty

W czerwcu 2012 roku, Grupa uktryta budow projektu Sakura I, obejmagego 120 lokali, ogkcznej powierzchni
8.100 M.

W czerwcu 2012 roku, Grupa ukerzyta budow projektu Impressio |, obejmagego 70 lokali, odcznej powierzchni
4.400 .

Rozpoczcie nowych projektow

W lutym i maju 2012 roku, Spétka rozpata sprzeda w ramach projektu Verdis Il. gcznie obejmie on 78 lokali
o facznej powierzchni 4.900m

W marcu 2012 roku, Grupa rozpetz proces budowlany projektu Espresso | (proceseslary rozpoczto wczeniej)
obejmujcego 210 lokali, cacznej powierzchni 9.500 M

W kwietniu 2012 roku, Spétka rozpaga sprzeda w ramach projektéw Mlody Grunwald i Betchatowsk8, 2ak
réwniez kolejnych etapow realizowanego projektu Chilli.

W maju 2012 roku, Grupa rozpaga proces budowlany projektu Chilli Il (proces sguizy rozpoczto wczeniej)
obejmujicego 20 o lokali cgcznej powierzchni 1.600m

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 38
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Nota 19 — Zdarzenia po dniu bilansowym
Kredyty bankowe

W czerwcu 2012 roku, Spoétka zawarta aneksy do urkiedytowych z bankiem BZ WBK, adznej wartéci 55,4
miliona ztotych. Stanowione,ze ostateczne terminy sptfaty, ome w Umowie Kredytowej, zostaly przedane z
dnia 1 lipca 2012 roku do 31 sierpnia 2012 rokwndito Zarzd prowadzi negocjacje z bankiem w kwestii warunkow
wspotpracy przy realizacji jednego projektu, prom@uego przez Grygpw Poznaniu (projekt ,Miody Grunwald”,
wczesniejsza nazwa ,Eclipse”). Rozpagze prac budowlanych na tym projekcie jest plancevaa sierpig 2012 roku.
Zarzmd oczekuje,ze warunki przysztego finansowania Grupy zogtamgodnione z bankiemydznie z warunkami
finansowania budowy wspomnianego 28y projektu ize odpowiednia umowa zostanie zawarta z bankiemodoak
sierpnia 2012 roku.

W lipcu 2012 roku, Spoétka zawarta aneksy do uméedigtowych z bankiem Millennium, dotygze finansowania
zakupu gruntéw oatznej wartéci 11milionéw ziotych. Data splaty zostata wyzhma do 29 lipca 2013 roku, tym
niemniej Spotka jest zobowdana do wczmiejszej sptaty kwoty 2,2 miliona ziotych w miestinych ratach
wynoszcych 0,2 miliona ziotych.

Zakonczenie projektow

W lipcu 2012 roku, Grupa ukezyta proces budowlany projektu Chilli | obejrpego 30 lokali odcznej powierzchni
2.100 .

Rozpoczcie nowych projektow

W sierpniu 2012 roku, Grupa rozpetz proces budowlany projektu Verdis Il (proces spiezy zostat rozpoogy
wczeniej) obejmugcego 78 lokali odcznej powierzchni 4.900

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz taski Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyreltist Sprzedsy i Marketingu
Israel Greidinger Ronen Ashkenazi Karol Pilnéwicz

Rotterdam, 8 sierpnia 2012 roku

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 39
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Raport z przegladu

DO ZARZADU, RADY NADZORCZEJ ORAZ AKCJONARIUSZY RONSON EUROPE N.V.

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej RONSON EUROPE N.V.
(,Spétka”), z siedziba w Rotterdamie, sporzadzonego na dzien 30czerwca 2012 roku, Srodrocznego skonsolidowanego
sprawozdania z catkowitych dochoddw, $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wlasnym oraz
§rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania z przeplywoéw pienieznych za okres szeSciu miesiecy zakonczony ta data oraz
informacji objasniajacych do Srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Za sporzadzenie i prezentacje
zatgczonego Srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Sprawozdawczosci Finansowej MSR 34 ,Srédroczna Sprawozdawczos$é Finansowa”, ktory zostat zatwierdzony przez Unie Europejska
(,MSR 34”), odpowiedzialny jest Zarzad Spotki. Naszym obowiazkiem jest wyrazi¢ zdanie na temat zataczonego $rddrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie prowadzonego przez nas przegladu.

Zakres

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410, ,Przeglad Srédrocznych Informacji
Finansowych Przeprowadzany przez Niezaleznego Biegtego Rewidenta Jednostki”. Przeglad Srodrocznych sprawozdai finansowych
ogranicza sie gtéwnie do rozméw z pracownikami jednostki odpowiedzialnymi za finanse i ksiegowo$¢ oraz do zastosowania procedur
analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres stosowanych procedur w odniesieniu do przegladu jest zasadniczo mniejszy niz w
przypadku badania przeprowadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej. W rezultacie, przeglad nie
pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty
ujawnione, w zwigzku z czym nie wydajemy opinii z badania.

Opinia

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrdcito naszej uwagi, co kazatoby nam sadzié, ze
zataczone $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z MSR 34.

Amsterdam, 8 sierpnia 2012 roku
Ernst & Young Accountants LLP

J.H. de Prie

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci, co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska. 40



