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SPRAWOZDANIE ZARZ ADU
Ogolne informacje

Wstep

Ronson Europe N.V. (zwana dalej ,Spdfk spotka akcyjna (,limited liability company”) zginie z prawem
holenderskim, z siedzibw Rotterdamie w Holandii, zostata utworzona z dni&8 czerwca 2007 r. Tio
historyczne oraz zmiany Grupy zostaty opisane vactodo skonsolidowanego sprawozdania finansowegta (n
1 (b) na stronach 18 oraz 19).

Spotka (razem ze swoimi polskimi spétkami zalgmi, zwana dalej ,Grupa Ronson” lub ,Grupa”) zajmsk

dziatalngcia zwiazara z budowy i sprzedaa lokali mieszkalnych dla indywidualnych odbiorcégtownie

mieszka w budynkach wielorodzinnych w Polsce. Przedmioténmtalngci Grupy Ronson jest rOwnie
wynajem nieruchomiei na rzecz podmiotéw trzecich.

Akcje Spotki notowaneasna Gietdzie papierow waroiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 r. Na fizie
31 marca 2008 r., 63,8% akcji byta wtasria I.T.R. Dori B.V.(zwana dalej ,ITR Dori"), 18,4 %Kkaiji
pozostawalo w posiadaniu GE Real Estate CE Resdidl. (zwana dalej ,GE Real Estate”), a pozastat
17,8% byto w posiadaniu inwestorow indywidualnych.

Przeglad spotki

Spoétka jest déwiadczonym, dynamicznie rozwigjym sk deweloperem szybko rozszewmajm zastg
geograficzny swojej dziataldoi, rozwijapcym sk w gtdwnych miastach Polski. Opiegaj sk na duym
portfelu nieruchoméxi, Spoétka zamierza zostajednym z leaderéw polskiego rynku nieruchdoio
mieszkalnych.

Do 31 marca 2008 r. wtznie, Grupa zakazyla siedem projektéw mieszkalnych, oddajdo uytku
1.005 lokali mieszkalnych ad¢znej powierzchni 68.22Mm°. Pozostate 46 lokali adtznej powierzchn13.525m2
ma zosté oddanych w roku 2008.

Na dzien wydania niniejszego Raportu Kwartalnego, Grupawmpidzi dwa projekty obejmage 262 lokale
mieszkalne, oacznej powierzchni 23.885 Inz ktérych 234 lokale, a¢znej powierzchni 17.537 fima by
zakaiczone w roku 2008. Dodatkowo, Grupa fikpyla jeden projekt obejmagy 58 lokale mieszkalne,
o facznej powierzchni okoto 23.885°nmPonadto, Grupa jest w trakcie przygotowywaniajoich 24 projektéw
skladajcych sk, w przyblizeniu, z 5.776 lokali mieszkalnych w ngsatijacych miastach: Warszawa, Po#ipa
Wroctaw i Szczecin. Poza tym, Spétka zawarta dwisegwsépne umowy zakupu nierucholwd na terenie
Poznania i Warszawy.
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Istotne zdarzenia w okresie 3 miegcy konczacym si 31 marca 2008 r.
Zestawienie wynikow z realizacji poszczegoélnych pjektow

Przychody rozpoznawane sv momencie przeniesienia na kumggo istotnych ryzyk i korZgi z tytutu
posiadania lokalu mieszkalnego tj. na podstawiepjgashego protokotu odbioru technicznego i przekimzan
klucza do lokalu. Przychody wygenerowane przez &rup okresie trzech miegty koaczacym sk
31 marca 2008 r. wyniosty 12,7 milionébw PLN, podczegdy koszt whlasny sprzeda wyniést
6,5 milionéw PLN, a wynik finansowy brutto na spiagy wynidst 6,2 milionéw PLN.

W ponizszej tabeli przedstawiono przychody, koszt wlagigeday oraz wynik finansowy brutto na sprzegta
w podziale na poszczegolne projekty:

Koszt wkasny Wynik brutto na
Przychody sprzedazy sprzedazy
PLN PLN PLN
Projekt (tysiace) % (tysiace) % (tysiace) %
Meridian 9.464 74,6% 4.618 70,6% 4.846 78,8%
Mistral 2.857 22,5% 1.788 27,4% 1.069 17,4%
Other 367 2,9% 133 2,0% 234 3,8%
Razem 12.688  100,0% 6.539 100,0% 6.149 100,0%

Meridian

Prace budowlane dotygze inwestycji mieszkaniowej Meridian zostaly zakpone w padzierniku 2007 r.
Inwestycja byta realizowana na nieruchdgioo powierzchni 5.196 fmw dzielnicy Wola w Warszawie.
Inwestycja mieszkaniowa Meridian obejmuje trzy signt i dziewkciopietrowe budynki, w ktérych znajduje
sic 206 mieszka (i siedem lokali handlowych) mdznej powierzchni 15.000 InMetraz mieszka wynosi
od 47 do 183 i

W okresie 3 miesty kohczacym sk 31 marca 2008 r. Grupa zrealizowata przychodymeeslay 13 lokali
mieszkalnych (uwzghniajpc sprzeda miejsc postojowych i komorek lokatorskich) oralokalu handlowego.

Mistral

Prace budowlane dotygze inwestycji mieszkaniowej Mistral zostaty zakaone w grudniu 2007 r. Inwestycja
byta realizowana na nieruchoeoo powierzchni 5.366 frzlokalizowanej w dzielnicy Ursynéw w Warszawie.
Inwestycja mieszkaniowa Mistral obejmuje cztery gwtrowe domy mieszkalne, w ktérych znajduje ed
10 do 17 mieszka ogdlna liczba mieszkawynosi 54 (w inwestycji nie ma lokali handlowych)tacznej
powierzchni 4.300 f Metraz mieszka wynosi od 51 rhdo 113 m.

W okresie 3 miegty koaczacym sk 31 marca 2008 r. Grupa zrealizowata przychodymeeslay 4 mieszka
(uwzgkdniajac sprzeda miejsc postojowych i komoérek lokatorskich).
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Zakup gruntu i zaliczki na zakup gruntu

A. Zakup gruntu

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat 2 nieruckoingmuntowych zakupionych przez Geupr okresie
trzech miesicy konczacym sk 31 marca 2008 r.

Data koncowego

Nazwa Powierzchnia Aktu  Cena nabycia
Spotka projektu Lokalizacja w m? Notarialnego PLN (tysiace)
Ronson Development
Skyline Sp. z 0.0. Newton Pozna 10.908 18/01/2008 8.181
Ronson Development Hongp.k. Oszedlowa Warszawa 7.129 31/03/2008 4.300
Razem 18.037 12.481
Newton

W dniu 18 stycznia 2008 r. Ronson Development 8kyBp. z 0.0. podpisala ostateczny akt notarigdryakup
dziatki o powierzchni 10.908" w Poznaniu. Grupa planuje wybuddwawestycg mieszkaniow, ktéra kgdzie
si¢ sktada& z 25 segmentéwdtznie 50 lokali mieszkalnych) adznej powierzchni 5.600

Oszedlowa

W dniu 31 marca 2008 r. Ronson Development Homk. Ppdpisata ostateczny akt notarialny na zakuptkizi
0 powierzchni 7.129n° w Warszawie. Grupa planuje wybudawdomy szeregowe skladap st z 22 lokali
mieszkalnych odcznej powierzchni 3.9000.

B. Zaliczki na zakup gruntu

Spotka zawarta dwie przedwphne umowy zakupu gruntdw na ngsijace inwestycje:

Powierzchnia Wynagrodzenie Zaliczka na

Nazwa dziatki w za zakup PLN  poczet zakupu

Spotka projektu  Lokalizacja m? (tysiace)  PLN (tysiace)
Ronson Development West Sp. z o0.0. Aurora Pozna 38.352 62.000 12.400
Ronson Development North Sp. z 0.0. tomianki Wansza 33.488 19.696 8.500
Razem 71.840 81.696 20.900
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B. Zaliczki na zakup grunt (c.d.)

Aurora

W dniu 25 czerwca 2007 r. Ronson Development West ZS0.0. zawarla przedwsing umowe zakupu
dotyczica przeniesienia wlasioi czterech dzialek catznej powierzchni 31.993 froraz prawa wieczystego
uzytkowania dziatki o powierzchni 6.419°rw Poznaniu. Planujecize ostateczna umowa sprzegaostanie
zawarta w dniu lub przed dniem 30 czerwca 2008rzy(czym termin ten mie ulec wydtzeniu o dodatkowe
trzy miesice w przypadku niespetnienia oklanych warunkéw) i uwarunkowana jest spetnienienb lu
uchyleniem ranych warunkéw zawieszgych, w tym potwierdzenienye zadna osoba trzecia nie posiada
jakichkolwiek praw do nieruchondci, uzyskaniem niezilinej decyzji o warunkach zabudowy oraz
przeprowadzeniem audyftodowiskowego.

t omianki

W dniu 19 listopada 2007 r. Ronson Development IN@p. z 0.0. zawarta przedwsta umowe zakupu
dotyczica przeniesienia wiastioi dziatki o powierzchni 33.488 fw Warszawie. Planuje size ostateczna
umowa sprzedsg zostanie podpisana w dniu lub przed dniem 30 veza&r2008 r. i warunkowana jest
spetnieniem lub uchyleniem adych warunkéw zawieszajych, w tym potwierdzenienie zadna strona trzecia
nie posiada jakichkolwiek praw do nieruchaitio uzyskaniem niezlainej decyzji o warunkach zabudowy oraz
przeprowadzeniem, audyftodowiskowego.

Informacje finansowe

Skrécone niezbadane przez bieglego rewidenta skdag@ne sprawozdanie finansowe za okres trzech
mieskcy konczacy sk 31 marca 2008 r. zostalo spauizone przez Zaszl zgodnie z Midzynarodowymi
Standardami Sprawozdawdézo Finansowej (,MSSF”") w wersji zatwierdzonej przéni¢ Europejsk, zgodnie

Zz zasadami rachunkowm zastosowanymi przy spadzeniu rocznego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy kaiczacy sk 31 grudnia 2007 roku.
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Analiza wyniku finansowego

Zysk netto Spotki w okresie trzech migsy konczacym sk 31 marca 2008 r. wyniost 1.545 tysy PLN i zostat
ustalony w nagpujacy sposab:

Okres trzech miesgcy konczacy
sie
31 marca

2008 2007

PLN
(tysiace, z wyptkiem
danych na jedm akcje)

Przychody 12.688 9.963
Koszt wlasny sprzeds (6.539) (6.415)
Zysk brutto na sprzedazy 6.149 3.548
Koszty og6linego zasziu (4.106) (1.968)
Zysk na dziatalndsci operacyjnej 2.043 1.580
Przychody finansowe 616 454
Koszty finansowe (408) (350)
Wynik operaciji finansowych netto 208 104
Zysk przed opodatkowaniem 2.251 1.684
Podatek dochodowy (706) (183)
Zysk netto przed podziatem dla akcjonariuszy mniejgosciowych 1.545 1.501
Zysk netto przypadagy na akcjonariuszy mniejsgoowych - 231
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominugpcej 1.545 1.270

Zysk netto na jedm akcje zwykta o wartosci nominalnej (0,02 EUR)
(podstawowy i rozwodniony) 0,007

@ Informacja odnénie ujcia facznych danych poréwnawczych — zob. nota 1(c) déahrego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego
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Przychody

Przychody wzrosty o 27,4% z 10,0 milionéw PLN aggiietych w okresie trzech miesly konczacym sk
31 marca 2007 r. do 12,7 milionow PLN agiietych w okresie trzech miesly koaczacym sk
31 marca 2008 r., co wynika gtéwnie zaggych cen sprzeds za nf sprzedanych mieszka

Koszt wlasny sprzedga

Koszt wtasny sprzedst wzrost o 1,9% z 6,4 milionbw PLN w okresie trzeaofiesecy konczacym sk
31 marca 2007 r. do 6,5 milionéw PLN za okres tnze@iesecy kohczacym sk 31 marca 2008 r.

Zysk brutto na sprzedy

Zysk bruttu na sprzeda wzrést o 73,3% z 3,5 milionébw PLN w okresie traemiesecy konczacym sk
31 marca 2007 r. do 6,1 milionébw PLN zrealizowanyeh okresie trzech miesty koaczacym sk
31 marca 2008 r. Stosunkowo wysoki wzrost jest giévepowodowany wiszymi cenami sprzedp mieszka,
przy nieznacznym wzigie kosztu wlasnego sprzega

Koszty og6lnego zagdu

Koszty ogolnego zaszlu wzrosty o 108,6% z 2,0 milionéw PLN poniesionywhokresie trzech miesty
konczacym sk 31 marca 2007 r. do 4,1 milionéw PLN poniesionyelokresie 3 miegcy konczacym sk
31 marca 2008 r. Wzrost ten wynika gtownie z kosztdynagrodze, ktére zwekszylty sk z 0,6 milionéw PLN
w okresie trzech miesty konczacym si 31 marca 2007 r. do 2,6 miliondw w okresie trzeuleskcy
konczacym sk 31 marca 2008 r. i ktory tosndd innych czynnikéw, wynika z wdzenia podczas czwartego
kwartatu roku 2007 nowego diugoterminowego planuymvacyjnego obejmuagego udziaty i opcje na udziaty
dla zaradu i kluczowych pracownikéw. Wskutek nowego diugotmowego planu motywacyjnego ngsit
wzrost kosztéw ogélnego zadu o 1,3 miliony PLN w okresie trzech migsy koaiczacym sk 31 marca 2008
roku

Zysk z dziatalnéci operacyjnej

W wyniku czynnikéw przedstawionych powsj zysk na dziataln@i operacyjnej wzrést o 0,4 miliony PLN,
z zysku na dzialalrdoi operacyjnej osignictego w wysokéci 1,6 milionéw PLN okresie trzech miesy
konczacym sk 31 marca 2007 r. do 2,0 milionéw PLN ampiictych w okresie trzech miesly konczacym sk
31 marca 2008 r.
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Wynik operacji finansowych netto

Przychody (koszty) finansowe, ktére #ma bezpérednio przypisa do realizacji projektu budowy lokali
mieszkalnych, g naliczane i kapitalizowane w kosztach zapasowydhiady (koszty) finansowe, ktore nie s
kapitalizowane, ujmowane sv rachunku zyskow i strat.

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

Okres konczacy sk 31 marca 2008
PLN (tysiace)

Rozpoznane
jako koszt albo

Razem Kapitalizacja przychdéd
Przychody finansowe 728 112 616
Koszty finansowe (4.524) (4.116) (408)
Wynik operaciji finansowych netto (3.796) (4.004) 208

Okres konczacy sie 31 marca 2007
PLN (tysiace)

Rozpoznane
jako koszt albo

Razem Kapitalizacja przychod
Przychody finansowe 548 94 454
Koszty finansowe (1.708) (1.358) (350)
Wynik operaciji finansowych netto (1.160) (1.264) 104

Zysk netto przypadagy na akcjonariuszy mniejsZoiowych

Zysk netto przypadagy na akcjonariuszy mniejsgmowych za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 maay r.
obejmowat udziat akcjonariuszy mniejszmwych (20,9%) w zysku spoétek, ktére nie starpwi 100%
whasnaci Spotki.

W dniu 27 wrzénia 2007 r. GE Real Estate (akcjonariusz mnidgnavy) wniést do Spoétki swoje udziaty

i prawa w 34 polskich spétkach, w zamian za 11.88@ji Spétki o wartéci nominalnej 1 EUR kala,

w rezultacie czego udziat GE Real Estate w kapizaldadowym Spétki wynidst 20,9%. Pagwszy od tego
dnia nie wystpuja udzialy mniejszéci w spotkach zalnych. Tio historyczne oraz zmiany Grupy zostaty
opisane w notach do skonsolidowanego sprawozde@agowego (nota 1 (b) na stronach 18 oraz 19).
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Analiza wybranych pozycji skonsolidowanego bilansu

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycje ze sKmlm@anego bilansu, w ktérych zaszly istotne
Zmiany:
31 marca
2008 2007W
PLN (tysiace)

Nieruchomdci inwestycyjne - 44.300
Pazyczki udzielone podmiotom powdanym - 13.732
Zapasy lokali mieszkalnych 483.118 197.659
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 50.860 24.398
Zobowiazania z tytutu kredytéw i pgyczek 249.183 115.577

@ Informacja odnénie uicia kcznych danych poréwnawczych — zob. nota 1(c) d@cskrego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Nieruchomaici inwestycyjne

Nieruchomdci inwestycyjne na dzie31 marca 2008 r. nie wygtity, w pordwnaniu do 44,3 milionéw PLN na
dzien 31 marca 2007 r. Spadek ten jest rezultatem depgdijetej w roku 2007 zgodnie, z kinieruchoméé
Ktobucka zlokalizowana w dzielnicy Mokotow w Wars#da, zostata przeznaczona do realizacji inwestycji
mieszkaniowej, a nie wykorzystania jej w projekictenercyjnym.

Paogyczki udzielone podmiotom pogzianym

Na dzieén 31 marca 2008 r. nie wyglity zadne payczki udzielone podmiotom powdanym, podczas gdy na
dziea 31 marca 2007 r. wyniosty one 13,7 milionéw PLN. \&worzeniu Spoiki, jej udziatowiec i zagiel
spotka ITR Dori, wniost w dniu 29 czerwca 2007 woge udziaty w 36 polskich spétkach, jak réwhie
wierzytelng¢ wynikajaca z umowy payczki pomidzy ITR Dori oraz Ronson Development Residential Sp
0.0. — jedn z polskich spoétek, w ktdrej udziaty zostaty wnas do Spotki.

Zapasy lokali mieszkalnych

Zapasy lokali mieszkalnych na daie31 marca 2008 r. wyniosty 483,1 milionbw PLN w @ananiu
do 197,7 milionéw PLN na daie31 marca 2007 r. Wzrost wynika gtéwnie z zakup@wych dziatek gruntu
w tacznej kwocie 210,2 milion6éw PLN.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate wynioSB,9 milionéw PLN na dzie 31 marca 2008 r.,
w poréwnaniu do 24,4 milionéw PLN na dai81 marca 2007 r. Wzrost wynika gtéwnie ze gwzenia salda
zaliczek wptaconych przez Grama poczet zakupu gruntdow z 8,5 milionéw PLN neetld1 marca 2007 r.
do 20,9 milionéw PLN na dzie31 marca 2008 r., jak rownige zwekszenia salda natecsci z tytutu podatku
VAT z 11,1 milionéw PLN na dzie31 marca 2007 r. do 24,8 milionéw PLN na dZ84 marca 2008 r.

Zobowizania z tytutu kredytow i piyczek

Zobowigzania z tytutu kredytow i pgczek wyniosty 249,2 milionéw PLN na daie31 marca 2008 r.,
w poréwnaniu do 115,6 milionéw PLN na d&i81 marca 2007 r. Wzrost wynika gtéwnie z faktu;iggniecia
przez Grup kredytow bankowych w celu finansowania nowych @ktpw.



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzdu TLUMACZENIE

Analiza przeptywow pienigznych

Grupa finansuje swegjdziatalngé gtéwnie z przeptywoéw piesknych z dzialalnéci operacyjnej, poyczek
otrzymanych od udziatowcéw oraz kredytéw.

Ponizsza tabela przedstawia skonsolidowane przeptywyigiiee:

Za okres 3 miesgcy konczacy sie
31 marca
2008 2007®
PLN (tysiace)

Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci operacyjnej 601 4.272
Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci inwestycyjnej (13) -
Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci finansowe;j (3.030) 10.480

@ Informacja odnénie uicia facznych danych poréwnawczych — zob. nota 1(c) déahrego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Przeptywy piengzne z dzialalnéci operacyjnej wyniosty 0,6 milionéw PLN za okrezech miesicy koaczacy
sie 31 marca 2008 r. w poréwnaniu do przeptywow w vikggoi 4,3 milionéw PLN za okres trzech migsy
konczacy sk 31 marca 2007 r. Spadek wynikat gtéwnie z:

e wzrostu wartéci zapaséw lokali mieszkalnych z 15,1 milionbw PLM kwartale kaéczacym sk
31 marca 2007 r. do 25,1 milionéw PLN w kwartalédaacym sk 31 marca 2008 r.

* zmniejszeniu rozliczemiedzyokresowych z 15,2 milionéw PLN w kwartalenkaacym skt 31 marca 2007 r.
do 6,9 milionéw PLN w kwartale kK@zacym si 31 marca 2008 r.

Przeptywy pienizne z dzialalnéci inwestycyjnej wyniosty 13 tyscy PLN i 0 tysecy PLN w kwartale
konczacym sk odpowiednio 31 marca 2008 r. i 31 marca 2007 r.

Przeptywy pienizne z dziatalnéci finansowej Grupy wyniosty 3,0 miliony PLN za el trzech miesty
konczacy sie 31 marca 2008 r., w poréwnaniu do przeptywéw wakgsci 10,5 milionéw PLN za okres trzech
mieskcy konczacy sk 31 marca 2007 r. Spadek wynikat gldwnie ze:

* zmniejszenia wartei netto uzyskanych kredytéw bankowych z 10,5 miiw PLN za okres trzech
mieskcy koaczacy sk 31 marca 2007 r. do 4,6 milionéw PLN za okres dinzeniesgcy kohczacy sk
31 marca 2008 r.

» zwigkszenia kwoty sptacanych pgzek jednostkom powzanym z poziomu O milionéw PLN za okres
trzech miesicy konczacy sk 31 marca 2007 r. do 7,6 milionéw PLN za okresdinzeies¢cy konczacy sie
31 marca 2008 r.
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Wybrane dane finansowe

Kurs PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs
PLN/EUR sredni najnizszy najwyzszy na koniec roku
2008 (3 miesice) 3,5762 3,5204 3,6577 3,56258
2007 (3 mieshce) 3,8864 3,8270 3,9385 3,8695
Zrédto: Narodowy Bank Polski (,NBP”)
Wybrane dane finansowe EUR PLN

Przychody

Zysk brutto ze sprzedpn

Zysk brutto przed opodatkowaniem

Zysk netto przypadagy na akcjonariuszy jednostki domincgj
Przeptywy pienizne netto z dziatalréoi operacyjnej
Przeptywy pienizne netto z dzialalrigi inwestycyjnej

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej

Zwigkszenie (zmniejszenie) nettmdkdéw piengznych
i ich ekwiwalentéw

Zapasy lokali mieszkalnych

Razem aktywa

Przychody przysztych okreséw
Zobowizania diugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe

Kapitat wiasny

Kapital podstawowy

Srednia waona liczba akcji (podstawoway)

Srednia waona liczna akcji (rozwodniona)

Zysk netto przypadagy na jedn akcg zwykly
(podstawowy i rozwodniony)

(tysiace za wyptkiem zysku netto na akcg)

okres trzech miesgcy konczacy sie 31 marca

2008 2007 2008 2007
3.548 2.564 12.688 9.963
1.719 913 6.149 3.548
629 433 2.251 1.684
432 327 1.545 1.270
168 1.099 601 4.272
(4) : (13) -
(847) 2.697 (3.030) 10.480
(683) 3.796 (2.442) 14.752
137.024 51.081 483.118 197.659
171.974 87.229 606.345 337.534
17.536 17.143 61.828 66.333
49.020 28.266 172.833 109.375
45.008 26.337 158.690 101.911
77.946 27.731 274.822 107.306
4533 - 16.933 -
226.666.666 - 226.666.666 -
228.866.666 - 228.866.666 -
0,002 - 0,007 -

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z EURLAaw nastpujgcy sposob:
(i) Dane finansowe dotygze bilansu zostaly przeliczone za pomdeedniego kursu opublikowanego przez Narodowy BanlskP

obowizujzcego w ostatnim dniu roku /okresu sprawozdawczego.

(ii) Dane dotycace rachunku zyskow i strat oraz rachunku przepiywé@miznych zostaly przeliczone za pomdairsu obliczonego jako
srednia arytmetyczn kurséwsrednich publikowanych przez Narodowy Bank Polsibowizugcych w ostatniego dnia kdego miesica

w ciggu roku /okresu sprawozdawczego.
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Sprawozdanie Zarzdu TLUMACZENIE

Prognozy na rok 2008

A. Projekty zak@czone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotypezcatkowitej liczby lokali mieszkalnych w dwdéchkeaczonych
projektach, ktére Spétka zamierza sprzedeaciagu roku 2008:

Liczba mieszkai Liczba mieszka
sprzedanych® oddanych® Liczba mieszkai, ktérych
Nazwa Liczba lokali na dziea na dzien oddanie® przewidywane
projektu Lokalizacja mieszkalnych 31 marca 2008 31 marca 2008 jest na rok 2008
Meridian Warsaw 206 187 170 36
Mistral Warsaw 54 52 44 10
Total 260 239 214 46

(*) - dla potrzeb przedstawienia informacji dotgcych poszczegélnych projektéw, oleeie ,sprzeda” (,sprzedany”), dotyczy
podpisania przez odbiogcprzedwstpnej umowy sprzedp lokalu, podczas gdy okitenie ,oddanie” (,oddany”) dotyczy
przekazania odbiorcy klucza do lokalu, co stanowimant rozpoznania przychodu przez Spajodnie z tym co opisano peeji

Przychody rozpoznawane; sv momencie przeniesienia na kuméjgo istotnych ryzyk i kormyi z tytutu wiasnéci lokalu
mieszkalnego np. na podstawie podpisanego protaldiioru technicznego i przekazania klucza do lokal

Meridian

Inwestycja mieszkaniowa Meridian zostata zZ@amna w padzierniku 2007 roku. Inwestycja mieszkaniowa
Meridian obejmuje trzy siedmio- i dziegdgiopietrowe budynki, w ktérych znajdujeesR06 mieszka i siedem
lokali handlowych. Do 31 marca 2008 r. Grupa zeealiata przychody ze sprzegal70 lokali mieszkalnych
(uwzgkdniajac sprzeda miejsc postojowych i komorek lokatorskich) orafoKali handlowych. Spétka planuje
sprzeda i oddanie pozostatych 36 miesakéuwzgkdniajac miejsca postojowe i komorki lokatorskie) do
31 grudnia 2008 roku.

Mistral

Projekt Mistral zostat zakmzony w grudniu 2007 r. Inwestycja mieszkaniowa thdis obejmuje cztery
dwupitrowe wolnostaice domy mieszkalne, w ktorych znajduje sid 10 do 17 mieszka ogdlna liczba
mieszka wynosi 54. Do 31 marca 2008 r. Grupa zrealizowptaychody ze sprzeda 44 mieszka
(uwzgkdniajac sprzeda miejsc postojowych i komorek lokatorskich). Spéigkanuje sprzedai oddanie
pozostatych 10 mieszkduwzgkdniajac miejsca postojowe i komérki lokatorskie) do 3lidmia 2008 roku.

11



Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzdu TLUMACZENIE

B. Bieiqce projekty, ktorych zakixzenie planowane jest w roku 2008

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat trzechbyeh inwestycji Spoiki, ktorych zakozenie planowane
jest na rok 2008. Spéika uzyskata pozwolenie nawad rozpoczta realizacg wszystkich trzech projektow:

Powierzchnia Powierzchnia Liczba mieszkan

gruntu Liczba lokali ogotem sprzedanych na dzié

Nazwa projektu Lokalizacja w m? mieszkalnych w m? 31 marca 2008 r.
Imaginarium Warszawa 10,343 58 4,000 52
Galileo Pozna 8,598 226 16,100 42
Konstancin Warszawa 36,377 36 10,000 2
Razem 55,318 320 30,100 96

Imaginarium

Inwestycja zostata zakozona w pierwszym kwartale 2008 roku (spotka nigyohata jeszcze pozwolenia na
zasiedlenie). Inwestycja zostata zrealizowana reruohoméci o powierzchni 10.343 mna Bielanach
w Warszawie. to dwa dwupitrowe budynki, w ktérych znajdujeesb8 mieszka (bez lokali handlowych)
o tacznej powierzchni 4.000 mMetraz mieszka wynosi od 30 do 110 nRealizacja inwestycji Imaginarium
rozpoczta sk w grudniu 2006 roku.

Galileo

Projekt Galileo jest realizowany na nieruchéoioco powierzchni 8.598 faw centrum Poznania. Inwestycja
mieszkaniowa Galileo dolzie s¢ skltadd& z pieciu szdciopietrowych budynkéw, w ktérych znajdujeesi
226 mieszka o tacznej powierzchni 16.100Metraz mieszka wynosi od 52 do 112 mRealizacja inwestyc;ji
Galileo rozpocgta sk w lutym 2007 roku; oczekuje gize zostanie ona zakozona w czwartym kwartale
2008 roku.

Konstancin

Projekt Konstancin jest realizowany na nieruch&rno powierzchni 36.377 fzlokalizowanej w Konstancinie,
dzielnicy Warszawy. Inwestycja mieszkaniowa Konstarbedzie s¢ sktad& z 18 segmentéw (z 36 lokalami
mieszkalnymi) o dcznej powierzchni 10.000 ‘m Realizacja inwestycji Konstancin rozpekr sk
w lutym 2008 roku i oczekuje gize zostanie ona zakozona w trzecim kwartale 2009 roku, przy czymséz
lokali zostanie zakiczona do kaca 2008 roku.
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Dodatkowe informacje i objasnienia

Gtowni akcjonariusze

Wedtug najlepszej wiedzy Spéitki na dziepublikowania niniejszego skréconego raportu zee®Krzech
mieskcy konczacy sk 31 marca 2008 r. (13 maja 2008 r.)zeji wymienieni akcjonariusze posiadali,
co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgiadzeniu Akcjonariuszy Spotki:

Akcje
Na dzien Na dzien Na dzien
13 maja 2008 r. 31 marca 2008 r. 31 grudnia 2007 r.
Liczba akgji Wazrost Liczba akcji Wazrost Liczba akcji
/ udziat % liczby akcji / udziat % liczby akgji / udziat %
TR Dori B.V. 144.561.115 139.111 144.422.004 - 144.422.004
163,8% 163,7% 163,7%
GE Real Estste CE 41.800.000 - 41.800.000 - 41.800.000
Residential B.V. /18,4% 118,4% /18,4%

Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki oraz praw dkcji przez cztonkéw Zagrlu w okresie trzech miegty
koriczgcym sg 31 marca 2008 r. oraz do dnia opublikowania nirseggo raportu

Akcje

Czlonkowie Zarzdu nie byli w posiadaniu, ani nie otrzymakadnych akcji Spotki w okresie
od 31 grudnia 2007 r. do 13 maja 2008 r.

Prawa do akcji / Opcje na akcje

Czlonkowie Zarzdu nie otrzymali w okresie od 31 grudnia 2007 r.18omaja 2008 r. prawa do akcji lub opcji
na akcje Spotki. Niej przedstawieni cztonkowie Zaidu otrzymali przed 31 grudnia 2007 r. prawa do iakcj
Spoiki:
» Pan Dror Kerem otrzymat prawo do 300.000 akcji Bpatnominalnej wartéci 0,02 EUR, ktére mag
by¢ wykorzystane do 24 kwietnia 2008 r.;

» Pan Dror Kerem otrzymat opcje na nabycie 1,2 mdierakciji Spétki o wartéci nominalnej 0,02 EUR
kazda wykonalne po cenie nabycia za jedici réwnej 5,75 PLN (cena za jedakci Spotki w dacie
Dopuszczenia), ktoreeba stawaly st wymagalne w ogciach obejmujcych 240.000 akcji rocznie,
przez péé¢ lat, pocawszy od daty przypadajej na rok od dnia pierwszego notowania, z zastrrem
ze jezeli z jakiegokolwiek powodu dojdzie do rozwania umowy cswiadczenie ustug doradczych,
uprawnienie Pana Kerem do wykonania opcji, ktéega stie wymagalne w roku, w ktérym dokonano
rozwiazania, ledzie proporcjonalne do exi roku poprzedzagego kolejm rocznie dnia pierwszego
notowania, ktora uptyda do daty rozwizania umowy éwiadczenie ustug doradczych, oraz

* Pan Ariel Bouskila otrzymat opcje na nabycie 150.@&cji Spotki o wartéci nominalnej 0,02 EUR
kazda wykonalne po cenie nabycia za jedici réwnej 5,75 PLN (cena za jedakci Spotki w dacie
Dopuszczenia), ktéreela stawaly st wymagalne w ogciach obejmujcych jedn trzech ogoélnej
liczby przydzielonych opcji rocznie, przez okrezetth lat, w kada kolejm rocznie pocawszy od daty
dopuszczenia akcji do publicznego obrotu.
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Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki oraz praw dkcji przez cztonkdéw Rady Nadzorczej w okrestecth
miesicy kaiczgcym sg 31 marca 2008 r. oraz do dnia opublikowania nirseggo raportu kwartalnego

Czlonkowie Rady Nadzorczej nie byli w posiadamiadnych akcji, ani praw do akcji Spoétki w okresie
od 31 grudnia 2007 r. do 13 maja 2008 r.

Pozostate informacje
Na dzién 31 marca 2008 r. Spétka udzielita poren sptaty kredytow dla kredytéw bankowych zagiictych
przez jednostki powzane nadczrg kwote 45.563 tys. PLN.

Na dzien 31 marca 2008 r. nie wysghd wobec Grupyzadnych roszcze przekraczajcych 10% wartéci
kapitatu wtasnego Grupy.

Ponizsze zmiany netto w stanie gtéwnych rezerw Grupyymigejsce w okresie trzech miesy konczacym sk

31 marca 2008 r.:
- zmniejszenie rezerwy z tytutu odroczonego podatitahddowego w kwocie 884 tysiy PLN.

W imieniu Zarz adu

Dror Kerem Ariel Bouskila
Prezes Zargu Czlonek Zargdu
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy

Rotterdam, 13 maja 2008 r.
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Ronson Europe N.V.
Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres trzech miesicy konczacy si 31 marca 2008 roku TLUMACZENIE

SKROCONY SKONSOLIDOW ANY BILANS

31 marca 31 grudnia 31 marca 31 grudnia
2008 2007 200 2006

W tysizcach polskich ziotych (PLN ) (Niezbadane) (Zbadané?) (Niezbadane) (Zbadané?)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 669 741 604 315
Wartcsci niematerialne 45 66 157 169
Nieruchomdci inwestycyjne - - 44.300 44.300
Diugoterminowe natenosci z tytutu leasingu
finansowego 535 590 698 729
Pazyczki udzielone jednostkom poygianym - - 13.732 13.533
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 1.731 1.348 2.114 2.750
Aktywa trwate razem 2.980 2.745 61.605 61.796
Zapasy lokali mieszkalnych 483.118 457.774 197.659 182.920
Naleznoici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 50.860 66.176 24.398 21.695
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 69.387 71.829 53.872 39.120
Aktywa obrotowe razem 603.365 595.779 275.929 243.735
Aktywa razem 606.345 598.524 337.534 305.531
Pasywa
Kapitat wtasny 274.822 271.973 107.306 106.036
Udziat akcjonariuszy mniejszgciowych - - 18.942 18.711
Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowiazania z tytutu kredytow i pgyczek 163.968 145.669 101.112 94.057
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 8.865 9.749 8.263 8.763
Zobowiazania dlugoterminowe razem 172.833 155.418 109.375 102.820
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania z tytutu kredytow i pgyczek 85.215 105.175 14.465 10.085
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate 8.869 9.352 17.535 13.392
Zobowigzania z tytutu podatkéw 2.277 1.198 3.077 2.832
Rezerwy 501 501 501 501
Przychody przyszlych okresow 61.828 54.907 66.333 51.154
Zobowiazania krétkoterminowe razem 158.690 171.133 101.911 77.964
Pasywa razem 606.345 598.524 337.534 305.531

@ Informacja odnénie ufcia kcznych danych poréwnawczych — zob. nota 1(c).
@ Na podstawie sprawozdania finansowego za 2007 rok
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Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres trzech miesicy konczacy si 31 marca 2008 roku TLUMACZENIE

SKROCONY SKONSOLIDOW ANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Okres 3 miesecy  Okres 3 miesgcy

konczacy sie konczacy sig
31 marca 31 marca
2008 2007
W tysizcach polskich ziotych (PLN ) za wifiem danych na jednakci i liczby akcji (Niezbadang (Niezbadang
Przychody 12.688 9.963
Koszt wlasny sprzeds (6.539) (6.415)
Zysk brutto na sprzedazy 6.149 3.548
Koszty og6inego zaszlu (4.106) (1.968)
Zysk na dziatalndsci operacyjnej 2.043 1.580
Przychody finansowe 616 454
Koszty finansowe (408) (350)
Wynik operacji finansowych netto 208 104
Zysk przed opodatkowaniem 2.251 1.684
Podatek dochodowy (706) (183)
Zysk netto przed podziatem dla akcjonariuszy mniejgo§ciowych 1.545 1.501
W tym przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominagej 1.545 1.270
Akcjonariuszy mniejsz&iowych - 231
Zysk netto przed podziatem dla akcjonariuszy mniejgosciowych 1.545 1.501
Srednia waona liczba akcji zwyktych 226.666.666 -
Srednia waona liczba akcji rozwodnionych 228.866.666 -
Zysk na jedng akcje zwykta o wartosci nominalnej (0,02 EUR) kada
(podstawowy i rozwodniony) 0,007 -

@ |nformacja odnénie ucia kcznych danych poréwnawczych — zob. nota 1(c).
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Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres trzech miesicy konczacy si 31 marca 2008 roku TLUMACZENIE

SKROCONE SKONSOLIDOW ANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM

Okres 3 miesgcy Okres 3 miesecy

konczacy sie konczacy sie
31 marca 31 marca
2008 2007

W tysigcach polskich ziotych (PLN) (Niezbadane) (Niezbadane)
Bilans otwarcia 271.973 106.036
Zysk netto okresu 1.545 1.270
Ptatnag¢ w formie akcji wkasnych (zob. nota 7) 1.304 -
Bilans zamkniecia 274.822 107.306

@ Informacja odnénie ufcia kcznych danych poréwnawczych — zob. nota 1(c).

SKROCONY SKONSOLIDOW ANY RACHUNEK PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Okres 3 miesgcy Okres 3 miesgcy

konczacy sie konczacy sie
31 marca 31 marca
2008 2007
W tysigcach polskich zlotych (PLN) (Niezbadane) (Niezbadane)
Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci operacyjnej 601 4.272
Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci inwestycyjnej (13) -
Przeptywysrodkow pienéznych (wykorzystanych w) / z dziatalém
finansowej (3.030) 10.480
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanérodkéw pienieznych netto (2.442) 14.752
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na pocatek okresu 71.829 39.120
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 69.387 53.872

@ Informacja odnénie ufcia kcznych danych poréwnawczych — zob. nota 1(c).
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Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres trzech miesicy konczacy si 31 marca 2008 roku TLUMACZENIE

DODATKOWE INFORMACJE | OBJA SNIENIA DO SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nota 1 — Informacje dotyczce dziatalngci

(@)

(b)

Zahczone skrécone skonsolidowane sprawozdanie finamgoaedstawia sytuacmajtkows i finansova
Spoiki na dzié 31 marca 2008 r., wynik finansowy, zmiany w kalgitatasnym oraz przeptywy piegiine
odpowiednio za okres trzech migsy koaczacy sie 31 marca 2008 r. spotki Ronson Europe N.V. (zwanej
dalej ,Spotk”), a takee jej jednostek zammych (hcznie zwanych dalej ,Gruf). Niniejsze skrécone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nard3ie marca 2008 r. zostato zatwierdzone do publikacj
przez cztonkéw Zaggdu w dniu 13 maja 2008 r.

Ronson Europe N.V. (zwana dalej ,Spd)k spétka akcyjna (,limited liability company”) zginie

z prawem holenderskim, z siedzibw Rotterdamie w Holandii, zostala utworzona z dnie
18 czerwca 2007 r. Spotka wraz z jej jednostkantezrgmi (facznie zwana dalej ,Grup) prowadzi
dziatalng¢ zwiazarg z budow i sprzedag lokali mieszkalnych dla indywidualnych odbiorcogldwnie
mieszka w budynkach wielorodzinnych. Przedmiotem dziatébn@olskich spétek wchodeych w sktad
Grupy Kapitatlowej jest réwniewynajem nieruchomi@i na rzecz podmiotéw trzecich. Wszystkie polskie
spotki wehodzace w sktad Grupy prowadaziatalngé¢ na terytorium Polski.

Akcje Spdiki notowane asna Gietdzie papierow warciowych w Warszawie od 5 listopada 2007 r.
Na dzien 31 grudnia 2007 r., 63,7% akcji bylo wtasaia I.T.R. Dori B.V., 18,4 % akcji pozostawato
w posiadaniu GE Real Estate CE Residential B.Va(mwalej ,GE Real Estate”), a pozostate 17,9% byto
w posiadaniu inwestoréw indywidualnych.

Grupa Ronson zostata zatma w 2000 roku przez grepinwestorow w celu realizacji projektow
zwiazanych z budow nieruchoméci mieszkalnych, gtéwnie w Polsce. W tym czasiebtldp— Israel
Theatres Ltd. oraz U. Dori Engineering Works Corpd,Lutworzyty holdingow spoétke prawa
holenderskiego o nazwie ITR Dori BV (zwadalej ,ITR Dori"), ktorej celem byto olkfie 50% udziatu
w Grupie Ronson. Kala ze spotek — Israel Theatres Ltd., jak rowrie Dori Engineering Works Corp
Ltd. — posiadata 50% udziatéw w ITR Dori. W rama@hupy Ronson, dla celéw realizacji &kego
projektu inwestycyjnego tworzona byta nowa spoétkaiedzity w Polsce. Kada ze spélek specjalnego
przeznaczenia, éolaca w 50% wiasniia ITR Dori, posiadala wszystkie aktywa i zobawrania
odpowiedniego projektu. Pozostale 50% udziatow wzppegolnych spoétkach specjalnego przeznaczenia
znajdowato si w posiadaniu jednostek niepamanych, w zwizku z tym nie istniata kontrola ITR Dori
nad poszczegolnymi spétkami Grupy Ronson.

W dniu 19 stycznia 2006 r. ITR Dori nabyta od inhyedziatowcow pozostate 50% udziatow w kapitale
kazdej z polskich spotek natgcych do Grupy Ronson, w efekcie, czego ITR Dortastse jedynym
wiascicielem kadej z polskich spétek natgcych do Grupy Ronson.

W listopadzie 2006 roku spétka General Electric @any Inc., poprzezddlaca w catGci jej wiasndcia
spoétke zalezng Gator Investments Sp. z 0.0., nabyla ptagotéwky 20,9% udziatdbw w kilku spotkach
Grupy Ronson w Polsce, zaangwanych gtéwnie w projekty zwrane z budow i sprzedaa lokali
mieszkalnych.

Po utworzeniu Spoiki, jedyny jej wdeiciel i zalazyciel (spétka ITR Dori), wnidst do Spétki w dniu
29 czerwca 2007 r. swoje udzialy oraz prawa do aldei w 36 polskich spétkach (wymienionych
w niniejszej nocie) jak réwniewierzytelng¢ wynikajaca z umowy payczki pomedzy ITR Dori oraz
Ronson Development Residential Sp. z 0.0. —gedpolskich spotek, w ktorej udziaty zostaly wnms
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©)

(d)

do Spotki. Kwota payczki wniesionej do Spoétki, powkszona o odsetki naliczone na dzie
29 czerwca 2007 r., wyniosta 13.932 ¢gsi PLN.

W dniu 26 wrzénia 2007 r. 20,9% udziatéw mniejsoiowych w polskich spétkach zostato przeniesione
z Gator Investments Sp. z 0. 0. do GE Real Edtatenderskiej spétki holdingowej. Wieicielem obydwu
Spoétek jest w 100% General Electric Company Inc.

W dniu 27 wrzénia 2007 r. GE Real Estate wniést do Spéiki, swajziaty we wszystkich polskich
spoétkach celowych Grupy Ronson w zamian za 11.88@yoh akcji Spétki o wartiei nominalnej 1 EUR
kazda. W wyniku wniesienia wktadéw wg stanu na dz8 wrzé&nia 2007 r. udziat ITR Dori w kapitale
Spotki wynosit 79,1% natomiast udziat GE Real Esttanowit pozostate 20,9%.

W dniu 29 wrzénia 2007 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spdikdito uchwat o podziale
56.890 akcji o wartei nominalnej 1 EUR kada na 2.844.500 akcji o waétd nominalnej 0,02 EUR
kazda.

W dniu 10 padziernika 2007 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariu&potki podgto uchwak o emis;ji
197.155.500 akcji o warféoi nominalnej 0,02 EUR kala. Kapitat akcyjny zostat optacony z kapitatu
zapasowego z tytutu emisji akcji pogey ich wartéci nominalnej.

W dniu 24 padziernika 2007 r. Spoétka zakozyta pierwsa ofere publiczry swoich akcji na Gieldzie
Papierow Wartéciowych w Warszawie, sprzedaj26,6 milionéw nowych akcji po cenie 5,75 PLN-#a,
natomiast spétka ITR Dori sprzedata 13,7 miliondkejiapo cenie 5,75 PLN kala. Po zakaczeniu
pierwszej oferty publicznej kapitalizacja Spotkiigggeta wartgé ponad 1.303 milionéw PLN. Akcje
Spotki, notowane na gietdzie, maymbol ,RON".

Wplywy netto uzyskane z emisji akcji przeznaczane (i) na realizaglanu rozwoju Spétki na terenie
calej Polski, w tym budowanie portfela nieruchadgiopoprzez zakup nieruchodw na potrzeby
przysztych projektéw oraz (ii) spkatranszy kredytu bankowego orazzgozki od udziatowcow.

taczne skrécone sprawozdanie finansowe Grupy Rongormsizone na dziei za okres kaczacy sk
31 marca 2007 r. jak réwrrietaczny skrécony bilans na daie31 grudnia 2006 r. gje dla celéw
poréwnawczych, zostaly spadzone poprzez zagregowanie jednostkowych sprauiofid@ansowych
poszczegdlnych spdétek wchagtych w sklad Grupy z uwzglnieniem kapitaltdbw mniejszoi
w poszczegOlnych spétkach Grupy, co odzwierciedlt, fiz kontrola ze strony Grupy i ich wdeicieli
wystepowata efektywnie na dzie31 grudnia 2006 r. i podczas pierwszego kwart@lQ72r. Wszystkie
salda pomidzy spotkami wchodrymi w sktad Grupy na dzbe 31 grudnia 2006 i na dfie
31 marca 2007 r. jak réwrmietransakcje podczas pierwszego kwartatu 2007 rtaosvyeliminowane
w procesie konsolidacji. dczny bilans Grupy Ronson na dzie81 grudnia 2006 r. oraz na diie
31 marca 2007 r. obejmuje zagregowane dane z bilam®szczegoélnych spotek wchadygch w sktad
Grupy po uwzgidnieniu kapitatéw mniejsZai w poszczegoélnych spotkach Grupy.

Brighton Tec Sp. z o.0. (,Brighton”), spotka stedzity w Polsce; bdaca pod 100% kontrgl IT.R
Dori B.V.; ktéra posiadata nieruchostoinwestycyjm nalezaca do Grupy, zostala efa w skroconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowych Grupy doiad30 czerwca 2007 r. W dniu
26 wrzénia 2007 r. nagpito przeniesienie wlasioi niniejszej nieruchomiei inwestycyjnej ze spoiki
Brighton na spol Ronson Development Landscape Sp.k., spdmandytow bedaca czeécia Grupy. Po
sfinalizowaniu sprzedg aktywéw, Brighton zaprzestat dziatakwo operacyjnej i zostat wyeliminowany ze
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Po nahyiniejszej nieruchomiwi jej przeznaczenie
zostatlo zmienione — Ronson Development Landscapd&. Spzpoczta dziatania majce na celu
wykorzystanie nieruchondoi dla celéw realizacji projektu deweloperskiegmieruchoméci mieszkalne.
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Nota 2 — Istotne zasady rachunkow&zi

A. Podstawa sporadzenia sprawozdania finansowego

Skrécony skonsolidowany bilans spgizony na dzigé 31 marca 2008 r., skrécony skonsolidowany rachunek
zyskow i strat, skrécone skonsolidowane zestawignigan w kapitale wtasnym, skrécony skonsolidowany
rachunek przeptywow piegiinych za okres trzech miesy kohczacy sk 31 marca 2008 r. nie zostaty zbadane
przez biegtego rewidenta. Skrécony skonsolidowatanb na dzigé 31 grudnia 2007 r., skréconackzny bilans

na dziéh 31 grudnia 2006 r., skrécony skonsolidowany raelkumyskow i strat, skonsolidowany rachunek
przeptywoéw pieniznych oraz skonsolidowaneczne zestawienie zmian w kapitale wtasnym za raickzy

si¢ 31 grudnia 2007 r. zostaty zaczertaize sprawozdania finansowego za 2007 rok poddanadaniu przez
bieglego rewidenta.

Skrécony 4czny bilans na dzie31 marca 2007 r., skrécomckny rachunek zyskéw i strat, skrécomgzny
rachunek przeptywow pieginych oraz skréconedzne zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okeesh
mieskcy konczacy sk 31 grudnia 2007 r. nie zostaly zbadane przez éijggiewidenta.

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe atlpossporadzone zgodnie z Mdzynarodowym
Standardem Rachunkowa Nr 34 ,Srodroczna sprawozdawcgofinansowa”. Sporgizapc niniejsze skrocone
sprawozdanie finansowe Spoétka zastosowata te samedy rachunkowai, ktorymi kierowata s przy
sporadzeniu rocznego sprawozdania finansowego za rok.28Ronsolidowane sprawozdanie finansowe na
dzien i za okres kaczacy sk 31 grudnia 2007 r. zostaly spedzone zgodnie z Mdzynarodowymi
Standardami SprawozdawgézoFinansowej w wersji zatwierdzonej przez tJEuropejska, obowrzujacymi dla
sprawozdawcz®i sprawozda skonsolidowanych. Skrocone skonsolidowane spraamiezdinansowe na dzie

31 marca 2007 r. powinno &ynalizowaneacznie ze zbadanym skonsolidowanym rocznym sprawoeda
finansowym na dzie 31 grudnia 2006 r. Przy spadzaniu niniejszego sprawozdania finansowego Spétka
zastosowata standardy oraz interpretacje odmyjice do dnia 31 marca 2008 r.

B. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozdafinansowych poszczegélnych spétek Grupy prezentewa w walutach podstawowego
srodowiska gospodarczego, w ktorym spoiki prowadziatalngé (waluta funkcjonalna). Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato zaprezentowane imcagh ziotych polskich (,PLN”), ktory jest walut
funkcjonalry oraz prezentacyjinGrupy Kapitatowe;.

Transakcje wyrzone w walutach innych aiwaluta funkcjonalna zostaty przeliczone po kuesinia dokonania
transakcji. Zyski i straty wynikage z realizacji tych transakcji oraz z przeliczeakdywOw oraz zobowizan
pienieznych wyraonych w walutach innych od waluty funkcjonalnej tahg rozpoznane w rachunku zyskéw
i strat.

C. Zastosowanie szacunkéw

Sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wgnoal Zarzdu osdéw, szacunkow i zaken,
ktére maj wptyw na przygte zasady oraz prezentowane wart@ktywow, pasywow, przychoddéw i kosztéw.
Faktyczna wart& maze r@ni¢ sic od wartgci szacowane;j.

Szacunki i zwizane z nimi zalzenia podlegaj biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkow kgiowych jest ujta
w okresie, w ktdrym dokonano zmiany szacunku lubkwesach bigacym i przysztych, jeeli dokonana zmiana
szacunku dotyczy zaréwno okresuzaieego, jak i okreséw przysziych.
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D. Zapasy lokali mieszkalnych

Na zapasy skladajsie inwestycje budowlane zazane z realizagjwielorodzinnych budynkéw mieszkalnych
dla klientéw indywidualnych. Skiadniki zapaséw wgie st w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia nie
wyzszej od meliwej do uzyskania ceny sprzedanetto. Cena nabycia lub koszt wytworzenia obegnkgszty
poniesione w zwizku z budow lokalu. Mazliwa do uzyskania cena sprzeglanetto jest rénica pomidzy
szacowaa cery sprzeday dokonywam w toku normalnej dziatalroi gospodarczej, a szacowanymi kosztami
ukonczenia i kosztami sprzeza

Na wart@¢ zapasOw stanoagych projekty budowlane sktadagie:

»  koszty poniesione na realizagprojektu lub fazy projektu, ktéry nie jest w starddatnym do sprzetha
(produkcja w toku),

» koszty poniesione w odniesieniu do niesprzedang&hli, a zwhzanych z projektem lub fazprojektu
gotowa do sprzeday (wyroby gotowe).

Na koszty budowy lokali sktadapie:

a) grunty lub prawo dzieawy gruntuy

b) koszty budowy poniesione na rzecz podwykonawzdytutu budowy lokali mieszkalnych,

c) Kkoszty planowania i projektowania,

d) Kkoszty optat za wieczystezytkowanie gruntu oraz podatek od nieruchéangponiesione w okresie
budowy lokalu,

e) koszty sprzedy do poziomu, ktéry zgodnie z przewidywaniami zaoga pokryty przychodami
ze sprzedgy lokalu lub z pozostatych operacji,

f)  koszty finansowania do poziomu, do ktéregmae bezpgrednio zwhzane z realizagjprojektu,

g) optaty na rzecz specjalistow awane z realizagjprojektu,

h) koszty pérednie zwizane z budoworaz inne koszty bezgednie.

E. Przychody i koszty ze sprzedey lokali mieszkalnych
(i) Przychody ze sprzeday lokali mieszkalnych

Przychody ze sprze#a lokali mieszkaniowych s ujmowane w rachunku zyskéw i strat w momencie, gdy
znacace ryzyko i korzyci wynikajace z posiadania lokalu mieszkalnego zostaly pra@me na kupugego

(tj. po podpisaniu przez kupugego protokotu odbioru technicznego i przekazaniu ktuczy do lokalu
mieszkalnego), pod warunkiete Grupa uzyskata viiae pozwolenie naaytkowanie budynku.

Zaliczki otrzymane w zwdaizku z przedsprzeda lokali mieszkalnych wykazywane gako przychody przysziych
okresow, jéli nie spetniag warunkéw ugcia ich jako przychody okresu.

(i) Koszty sprzedazy lokali mieszkalnych

Koszt whasny sprzedg ujmowany jest jako pomniejszenie catkowitych kész skapitalizowanych jako zapasy
proporcjonalne do waroi sprzedanych lokali mieszkalnych.

Koszty budowy dotycxce lokali niesprzedanycha svykazywane jako zapasy w aktywach obrotowych glo
produkcja w toku lub jako wyroby gotowe zabée od stopnia zaawansowania prac. Spodziewangy,Ssli
takie wystpuja, 51 natychmiast ujmowane jako koszty w rachunku zysk&tvat. Warté¢ zapaséw dotyeza
lokali sprzedanych jest ujmowana w rachunku zyskétrat jako koszt wlasny sprzegaw tym samym okresie,
co przychody z tego tytutu.
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F. Zasady konsolidacji

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowebadsme przez biegtego rewidenta obejmuje dane
finansowe Spotki oraz jednostek zalgch. Jednostki zatee @ to jednostki kontrolowane przez podmiot
dominupcy. Przez kontrel rozumie s zdolng¢ podmiotu dominujcego do kierowania bezfrednio lub
posrednio polityka finansowa i operacyjna jednostkiezaej w celu czerpania korggi wynikajacych z jej
dziatalngci. Sprawozdania finansowe jednostek zajeh s ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym od momentu efektywnego rozpgmia sprawowania kontroli przez podmiot domimy do
momentu jej efektywnego ustania. Skonsolidowaneawspzdanie finansowe obejmuje udziat wécto
poszczegdblnych pozycji aktywéw, pasywoéw, przychoddwsztéw jednostek wspoétzaleych, proporcjonalny

do posiadanych przez Grupdziatéw, od momentu ustanowienia wspétkontrolinalmmentu jej ustania.

Wszystkie salda rozrachunkéw oraz transakcji gdmy jednostkami stowarzyszonymi liminowane na
etapie spormlzania skonsolidowanego sprawozdania finansoweg@zréhlizowane zyski wynikage

z transakcji z jednostkami stowarzyszonymivgytaczone ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego
proporcjonalnie do wysokoi udzialu Grupy w tych jednostkach. Niezrealizowastraty s wytaczone ze
skonsolidowanego sprawozdania finansowego na tepjsaasadzie, co niezrealizowane zyski, aleaeanie

w przypadku, gdy nie wygbuja przestanki wskazage na utrag wartcsci.

Lista spotek, ktérych sprawozdania finansowe zgstatvzgkdnione w skroconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym i zakres wiagrimraz kontroli § przedstawione w nocie 9.
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Nota 3 — Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej

A. Zmiany w skfadzie jednostek konsolidowanych i stwarzyszonych w pierwszym kwartale 2008 r.
Nie wystpity
B. Zmiany w skladzie jednostek konsolidowanych w Ziy r.

Ponizsza tabela przedstawia spétki utworzone w rokickgcym se 31 grudnia 2007 r.:

Nazwa jednostki Konsolidacja %
1. Ronson Development Village Sp. z o0.0. 100%
2. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. 100%
3.  Ronson Development Architecture Sp. z 0.0. 100%
4. Ronson Development Skyline Sp. z o.0. 100%
5. Ronson Development Continental Sp. z 0.0. 100%
6. Ronson Development Universal Sp. z 0.0. 100%
7. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 100%
8. Ronson Development South Sp. z 0.0. 100%
9. Ronson Development West Sp. z 0.0. 100%
10. Ronson Development East Sp. z 0.0. 100%
11. Ronson Development North Sp. z o.0. 100%
12. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 100%
13. Ronson Development Destiny Sp. z 0.0. 100%
14. Ronson Development Millennium Sp. z 0.0. 100%
15. Ronson Development Community Sp.k. 100%
16. Ronson Development Estate Sp.k. 100%
17. Ronson Development Home Sp.k. 100%
18. Ronson Development Horizon Sp.k. 100%
19. Ronson Development Landscape Sp.k. 100%
20. Ronson Development Town Sp.k. 100%

Brighton Tec Sp. z o.0. (,Brighton”), spétka z stdsh w Polsce; bdaca pod 100% kontrglIT.R Dori B.V.;
ktoéra posiadata nieruchotoinwestycyjr nalezaca do Grupy, zostata effa w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowych Grupy do dnia 30 czerwca 2007 r. W d?8uwrzénia 2007 r. nagpito przeniesienie wiasKkoi
niniejszej nieruchomii inwestycyjnej ze spétki Brighton na spétiRonson Development Landscape Sp.k.,
spotike komandytow bedaca czes$cia Grupy. Po sfinalizowaniu sprzeda aktywéw, Brighton zaprzestat
dziatalngci operacyjnej i zostat wyeliminowany ze skonsolidmego sprawozdania finansowego. Po nabyciu
niniejszej nieruchomiei jej przeznaczenie zostalo zmienione — Ronsonelgwment Landscape Sp.k.
rozpoczta dziatania majce na celu wykorzystanie nierucho$oiodla celéw realizacji projektu deweloperskiego
w nieruchoméci mieszkalne.

Nota 4 — Kapitat zaktadowy

Kapitat docelowy Spotki sklada esiz 800.000.000 akcji o waci nominalnej 0,02 EUR kala. Liczba
wyemitowanych akcji w obrocie na d#i81 grudnia 2007 r. jak réwniena dzié 31 marca 2008 r. wyniosta
226.666.666 akcji o warfoi nhominalnej 0,02 EUR kala. Informacje dotyere utworzenia Spotki oraz
pézniejszych zmian w kapitale Spétki zostaly szczeg@mpisane w nocie 1 (b) na stronach 18 i 19.
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Nota 5 — Zobowgzania warunkowe

Zobowiazania warunkowe odnaszsie gtownie do warunkowycBwiadczeé z tytutu nabycia gruntu, ktérych
zaplata jest prawdopodobna, a ktére wg stanu nen dl marca 2008 r. wyniosty 60.796 &y PLN,
a ich wymagaln& jest uzaleniona od podpisania koowej umowy przenogzej prawo wtasrei gruntu oraz
zmiany wpisu w ksidze wieczyste;.

Zobowigzania warunkowe odnassic do nastpujacych projektow:

Na dzien 31 marca 2008
W tysizcach polskich ztotych (PLN)

Spotka Projekt

Ronson Development North Sp. z 0.0. Lomianki 11.196
Ronson Development West Sp. z 0.0. Aurora 49.600
Razem 60.796

Dodatkowo, zobowizania w stosunku do gtéwnego wykonawcy z tytutuugsbudowlanych, ktére ebla
$wiadczone w przyszkei, wynosz 55.209 tysicy PLN na dzié 31 marca 2008 r. i dotygznastpujacych
projektow:

Na dzien 31 marca 2008

W tysigcach polskich ztotych (PLN)

Spotka Projekt

Ronson Development Company Sp. z 0.0. Galileo 23.709
Ronson Development Metropol Sp. z o.0. Konstancin 31.500
Razem 55.209
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Nota 6 - Sprawozdawcz& wedtug segmentdw dziatalnsci

Sprawozdawczgd wedlug segmentow dziatalém prezentowana jest w odniesieniu do geograficanyc
segmentéw dziatalroi (podziat gtéwny) i segmentéw bramwych (podziat poboczny).

Ceny stosowane w rozliczeniach peday poszczegélnymi segmentami opan@&a cenach rynkowych.

Wynik segmentu, jego aktywa oraz zobaweinia, zawieraj pozycje, ktére go dotygzw sposéb bezgoedni,
jak rowniez te, ktére w oparciu o racjonalne przestankizm przypisd do poszczegélnych segmentéw.
Nieprzypisane do segmentu pozycje obejmgidwnie zacignicte kredyty i payczki wraz z powdzanymi
kosztami, koszty zwizane z siedzibSpoiki, a take aktywa i zobowzania z tytutu podatku dochodowego.

Wydatek inwestycyjny w ramach segmentu jest tomaity koszt poniesiony na nabycie rzeczowych aktywwé
trwatych oraz wartsci niematerialnych, wylczapc wartag¢ firmy.

Segmenty geograficzne

Dzialalna¢ operacyjna Grupy skupiona jest na czterech segmlemjeograficznych:
- Warszawa

« Pozna
- Wroclaw
. Szczecin

Segmenty brarzowe

Grupa wyodgbnia dwa segmenty braowe w Polsce:

« Budowa i sprzedalokali mieszkalnych (,Budownictwo mieszkaniowe”)
«  Wynajem pomieszczebiurowych (,Najem”)
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Informacje przedstawione w pasiej tabeli ujto w oparciu o geograficariokalizacg sp6tek Grupy oraz ich

aktywow:
W tysizcach ziotych (PLN)

Przychody od odbiorcéw zewsgtrznych
razem

Budownictwo mieszkaniowe
Najem

Przychody z transakcji portzy
segmentami
Przychody razem

Wynik segmentu
Budownictwo mieszkaniowe
Najem

Nieprzypisane koszty

Wynik przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk netto za okres

W tysicach ztotych (PLN)

Aktywa segmentu
Budownictwo mieszkaniowe
Najem

Nieprzypisane aktywa
Aktywa razem

Zobowigzania segmentu
Budownictwo mieszkaniowe
Najem

Nieprzypisane zobowtania
Zobowigzania razem

Wydatki inwestycyjne
Amortyzacja

Za okres 3 miesgcy konczacy s 31 marca 2008 r.

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin  Nieprzypisane  Eliminacje Razem
12.688 - - - - - 12.688
12.688 - - - - - 12.688
3.709 (585) (34) (132) - - 2.958
- - - - (707) - (707)
3.709 (585) (34) (132) (707) - 2.251
(706)
1.545

Na dziei 31 marca 2008 r.

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin  Nieprzypisane  Eliminacje Razem
303.379  133.626 73.949  74.878 - - 585.832
- - - - 20.513 - 20.513
303.379 133.626 73.949  74.878 20.513 - 606.345
197.812 85.013 18.142 16.690 - - 317.657
- - - - 13.866 - 13.866
197.812 85.013 18.142 16.690 13.866 - 331.523
- - - - 13 - 13
60 - - - 62 - 122
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W tysicach ztotych (PLN)

Przychody od odbiorcéw zewsgtrznych

razem
Budownictwo mieszkaniowe
Najem

Przychody z transakcji pogazy
segmentami
Przychody razem

Wynik segmentu
Budownictwo mieszkaniowe
Najem

Nieprzypisane koszty

Wynik przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk netto za okres

W tysicach ztotych (PLN)

Aktywa segmentu
Budownictwo mieszkaniowe
Najem

Nieprzypisane aktywa
Aktywa razem

Zobowigzania segmentu
Budownictwo mieszkaniowe
Najem

Nieprzypisane zobowrania
Zobowigzania razem

Wydatki inwestycyjne
Amortyzacja

Za okres 3 miesgcy konczacy s 31 marca 2007 r.

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin  Nieprzypisane  Eliminacje Razem
9.731 - - - - - 9.731
232 - - - - - 232
9.963 - - - - - 9.963
1.375 (133) (80) - - - 1.162
- - - - 522 - 522
1.375 (133) (80) - 522 - 1.684
(183)
1.501

Na dziei 31 marca 2007 r.

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin  Nieprzypisane  Eliminacje Razem
262.952 23.170 23.562 - - - 309.684

- - - - 27.850 - 27.850

262.952 23.170 23.562 - 27.850 - 337.534
172.421 16.334 7.383 - - - 196.138

- - - - 15.148 - 15.148

172.421 16.334 7.383 - 15.148 - 211.286

60 - - - 93 - 153
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Nota 7 — Pfatndci w formie akgcji

W czwartym kwartale 2007 roku, zostat wprowadzoowwy diugoterminowy plan motywacyjny (dalej zwany
.Planem”). Planem obfi sa pracownicy spétek wchodeych w sktad Grupy, w tym czionkowie Zadu.

W ramach realizacji planu, czionkowie Zadm oraz wybrani pracownicy otrzymuuprawnienia do akcji
Spoiki (opcje na akcje).

Cena wykonania udzielonych opcji jest ckloma przez Rag Nadzorcz w dniu przyznania opcji i nie jest
nizsza od ich wartei godziwej na dzie przyznania opcji. Wykonanie prawa wynikag¢go z opcji jest
uzalenione od utrzymania stosunku pracy lub pozycji k& Zaradu w okresie wykonania opcji (okres
obowizkowego utrzymywania opcji). Okres obagkowego utrzymywania opcji wynosi trzy igpilat, przy
czym odpowiednio jedna trzecia i jednatpimae zostéd wykonana po kadym roku od daty przyznania opciji.
W dniu 5 listopada 2007 r. udzielongctnie 1.900.000 opcji na akcje po cenie wykonanid LN; w tym:
niektérym pracownikom Grupy - 700.000 opcji z tetylim okresem karenciji i ggioletnim okresem wykonania
opcji oraz panu Dror Kerem dyrektorowi generalne®pdtki - 1.200.000 opciji z ptioletnim okresem karencji

i siedmioletnim okresem wykonania. Szczeg6towe daaetemat okresu utrzymywania opcji przestawiono
ponizej:

Liczba opcji
Utrzymywane Utrzymywane
Data przystugiwania przez trzy lata przez pie¢ lat Razem
5 listopada 2008 r. 233.333 240.000 473.333
5 listopada 2009 r. 233.333 240.000 473.333
5 listopada 2010 . 233.334 240.000 473.334
5 listopada 2011 r. - 240.000 240.000
5 listopada 2012 r. - 240.000 240.000
Razem 700.000 1.200.000 1.900.000

Srednia waona warté¢ godziwa opcji udzielonych w 2007 roku obliczonaypuzyciu modelu wyceny Blacka
i Scholesa zostata oktena na poziomie okoto 2,75 PLN za apdPodstawowe danezyte w modelu wyceny
sa hastpujace: srednia waona cena akcji w wysokoi 5,75 PLN w dniu przyznania opcji oraz cena wyoia
opcji okrglona powyej, zmienné¢ — 50%, stopa zwrotu dywidendy — 0%, okres, po ykdmprawo do
wykonania opcji wygasa — 5 lub 7 lat, roczna stppecentowa wolna od ryzyka — 6% oraz zalue,ze 70%
pracownikéw wykona opgj

Opisane powsej ptatngci w formie akcji zostaty we jako koszt w rachunku zyskow i strat w sprawoiga
finansowym w kwocie 442.000 PLN w korespondencjwzeostem stanu kapitatu wtasnego.

Ponadto, Prezes Zau otrzymat prawo do 300.000 akcji Spoétki o nommegiwartdci 0,02 EUR kada, ktére
mozna zrealizowé od 24 kwietnia 2008 roku. Prawo to zostalo przyenprzez RagNadzorcz i wycenione
wg wartaci godziwej w momencie przyznania.

Opisana powsej transakcja zostataatp jako koszt w kwocie 862.000 PLN w rachunku zyskdstrat Spotki
w korespondencji ze wzrostem stanu kapitatu wiasneg

Nota 8 — Transakcje z podmiotami powgzanymi
W okresie 3 miesty konczacym sk 31 marca 2008 r. Grupa sptacitazpozki otrzymane od jednostek pawanych
w kwocie 7.857 tysicy PLN.
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Nota 9 - Dane dotycace spétek wchodgcych w sktad Grupy

Ponizej zaprezentowano polskie spotki, ktorych sprawaomlafinansowe zostaty ¢tie w niniejszym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, rok zewia oraz udziat w kapitale podstawowym i prawach
glosu, naleace bezpérednio do Spétki na dzte31 marca 2008 r.

Udziat w kapitale
zakladowym oraz prawach

Nazwa jednostki Rok zatazenia glosu (koniec roku)
A. Kontrolowane bezpdrednio przez Spotie:
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100,0%
2. Ronson Development 2000 Sp. z 0.0. 2000 100,0%
3. Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100,0%
4. Ronson Development Investments Sp. z 0.0. 2002 100,0%
5. Ronson Development Metropol Sp. z o.0. 2002 100,0%
6. Ronson Development Residential Sp. z 0.0. 2003 100,0%
7. Ronson Development Apartments Sp. z 0.0. 2003 100,0%
8. Ronson Development Properties Sp. z o0.0. 2002 100,0%
9. Ronson Development Enterprise Sp. z o0.0. 2004 100,0%
10. Ronson Development Company Sp. z 0.0. 2005 100,0%
11. Ronson Development Creations Sp. z 0.0. 2005 100,0%
12. Ronson Development Buildings Sp. z 0.0. 2005 100,0%
13. Ronson Development Structure Sp. z 0.0. 2005 100,0%
14. Ronson Development Poznan Sp. z 0.0. 2005 100,0%
15. Ronson Development Innovation Sp. z 0.0. (*) 2006 100,0%
16. Ronson Development Wroclaw Sp. z o.0. 2006 100,0%
17. Ronson Development Capital Sp. z 0.0. 2006 100,0%
18. EEE Development Sp. z o.0. 2006 100,0%
19. Ronson Development Habitat Sp. z 0.0. 2006 100,0%
20. Ronson Development Sp. z d.o. 2006 100,0%
21. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100,0%
22. Ronson Development City Sp. z 0.0. (nie prowadiziataingci na dzié
31 marca 2008 r.) 2006 100,0%
23. Ronson Development Village Sp. z 0.0. (*) 2008 100,0%
24. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. (*) 2008 100,0%
25. Ronson Development Architecture Sp. z 0.0. 2008 100,0%
26. Ronson Development Skyline Sp. z 0.0. (*) 2008 100,0%
27. Ronson Development Continental Sp. z 0.0. (¥) 2008 100,0%
28. Ronson Development Universal Sp. z 0.0. (*) 2008 100,0%
29. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 2008 100,0%
30. Ronson Development South Sp. z 0.0. (¥) 2008 100,0%
31. Ronson Development West Sp. z 0.0. (*) 2008 100,0%
32. Ronson Development East Sp. z 0.0. (nie prowadzi@alnaci na dzié
31 marca 2008 r.) (*) 2008 100,0%
33. Ronson Development North Sp. z 0.0. (*) 2008 100,0%
34. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. (*) 2008 100,0%
35. Ronson Development Destiny Sp. z 0.0. (nie prowadiziatalngci na dzié
31 marca 2008 r.) (*) 2008 100,0%
36. Ronson Development Millenium Sp. z 0.0. (nie proriaddziatalngci na dzié
31 marca 2008 r.) (*) 2008 100,0%

1 Zmiana nazwy w 2007 roku, poprzednia nazwa Romsrelopment Venture Sp. z.0.0.
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B. Kontrolowane posrednio przez Spotie:

1. Ronson Development Community Sp.k. (**) 2008 100,0%
2. Ronson Development Estate Sp.k. (nie prowadzitatalrigici na dzié 31 marca

2008 r.) (**) 2008 100,0%
3. Ronson Development Home Sp.k. (**) 2008 100,0%
4. Ronson Development Horizon Sp.k. (nie prowadzifaldincici na dzié 31 marca

2008 r.) (**) 2008 100,0%
5. Ronson Development Landscape Sp.k. (**) 2008 100,0%
6. Ronson Development Town Sp.k. (nie prowadzita dhiakci na dzié 31 marca

2008 r.) (**) 2008 100,0%

Etapy zaawansowania projektéw inwestycyjnych realemych przez poszczegblne spétky dardzo
zréznicowane, od etapu pozyskiwania gruntu pod reghkzacwestycji do projektéw zrealizowanych lub
w koncowej fazie realizacji.

(*) Spoika posiada zdoldé do kierowania polityk finansow i operacyja jednostki w celu oggniecia korzyci ekonomicznych z jej
dziatalngci, podczas gdy Kancelaria Radcy Prawnego Jarcaatawzycki posiada tytut prawny do udziatow w jedives

(**) Powyzsze spotki nalem do Ronson Development Construction Sp. z 0.0 (kmlyi@riusz, udziat 99%) oraz Ronson
Development Sp. z 0.0. (komplementariusz, udzial. 1%

Nota 10 — Trwata utrata wartosci i rezerwy
Pierwszym kwartale 2008 roku nie zanotowaadnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wadtn

Zmiany netto w stanie gtéwnych pozycji rezerw Gruktpre miaty miejsce w pierwszym kwartale 2008upk
zostaly przedstawione w Sprawozdaniu Zdtr(zob. strona 14).
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Nota 11 — Skrdcone jednostkowe sprawozdanie finanse Ronson Europe N.V.

Skrécony jednostkowy bilans

Na dzien 31 marca 31 grudnia
2008 2007
W tysizcach polskich ziotych (PLN) (Niezbadane) (Zbadan&)
Aktywa
Udziaty w jednostkach zataych 207.649 187.490
Pazyczki udzielone jednostkom zaleym 68.519 55.900
Aktywa trwate razem 276.168 243.390
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 589 463
Naleznosci od jednostek zakmych 17 4
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 13.869 44,809
Aktywa obrotowe razem 14.475 45.276
Aktywa razem 290.643 288.666
Kapitat
Kapitat wiasny i zobowigzania
Kapitat zaktadowy 16.933 16.933
Kapitat zapasowy z obfia akcji powyej ich wartéci nominalnej 215.105 215.105
Zyski z lat ubiegtych 42,784 39.935
Kapitat wkasny razem 274.822 271.973

Zobowigzania
Zobowigzania dtugoterminowe
Pazyczki od jednostek zataych 15.189 14.353

Zobowigzania dlugoterminowe razem 15.189 14.353

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 632 1.457
Zobowiazania wobec jednostek zalg/ch - 883
Zobowigzania krotkoterminowe razem 632 2.340
Kapitat wiasny i zobowiazania razem 290,643 288,666

@ Na podstawie sprawozdania finansowego za 2007 rok
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Skrocony jednostkowy rachunek zyskéw i strat

Za okres 3 miesgcy konczacy sk 31 marca 2008
W tysizcach polskich ziotych (PLN) (Niezbadane)
Przychody 11
Koszty og6lnego zaaglu i administracji (1.657)
Strata z dziatalncsci operacyjnej (1.646)
Przychody finansowe 844
Koszty finansowe (862)
Wynik finansowy netto (18)
Strata przed uwzgkdnieniem wynikdéw Spotek zalenych (1.664)
Wyniki spotek zalenych po opodatkowaniu 3.209
Zysk netto 1.545

Skrocone jednostkowe zestawienie zmian w kapitaletasnym

Za okres 3 miesgcy konczacy sk 31 marca 2008
W tysizcach polskich ziotych (PLN) (Niezbadane)
Bilans otwarcia 271.973
Zysk netto okresu 1.545
Ptatnag¢ w formie akcji wkasnych (zob. nota 7) 1.304
Bilans zamknigcia 274.822
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Skrécony jednostkowy rachunek przeptywow piengznych

Za okres 3 miesgcy konczacy si 31 marca 200¢
W tysizcach polskich zlotych (PLN) (Niezbadang
Przeptywysrodkéw pienéznych z dziatalnéci operacyjnej (2.790)
Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci inwestycyjnej (29.150)

Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci finansowej -

Zmniejszenie stanwrodkéw pienigznych netto (30.940)
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na pocatek okresu 4480¢
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 13.86¢

Dodatkowe informacje do skroconego jednostkowego spwozdania finansowego Ronson Europe N.V.

Dla celéw sporgdzenia skréconego jednostkowego sprawozdania faveego zastosowano takie same zasady
rachunkowéci oraz metody wyceny aktywéw i pasywow, ktorymiedkiwano si przy sporzdzeniu
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2007. Bmyradzeniu niniejszego sprawozdania finansowego,
Spotka kierowata siidentycznymi zasadami rachunkaien ktére zastosowata przy spaedzeniu skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, o kténgwa w nocie 2A. Roczne sprawozdanie finansowe za
2007 rok zostato spagdzone zgodnie z Mdzynarodowymi Standardami SprawozdawécioFinansowej

w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejska, obawacymi dla sprawozdawczoi sprawozda
skonsolidowanych. Skrocone jednostkowe sprawozdfinémsowe na dzie 31 marca 2008 r. powinno by
analizowane dcznie ze zbadanym rocznym sprawozdaniem finansowgm2007 rok. Ponadto, Spétka
zastosowata standardy oraz interpretacje odmyjsice przed 31 marca 2008 r.

W zwiazku z tym i znacge wydarzenia i operacje, ktére mialy miejsce w firuKapitatowej, maj
zastosowanie do Spotki, Sprawozdanie Zadmzz dziatalnéci zawiera informacje o wydarzeniach gwjch
miejsce w Spotce w pierwszym kwartale 2008 roku.



