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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnasci
Informacje ogobine

Wstep

Ronson Europe N.V. (zwany dalej ,.Spaikholenderska spétka akcyjna (Dutch public companysiedzila w
Rotterdamie, Holandia, zostata utworzona dnia 18rwza 2007 r. Spétka poprzez swoje spoOtki zade
(,Grupa”) prowadzi dziatalng dewelopersk polegajca na budowie i sprzedw lokali mieszkalnych, gtownie
mieszka w budynkach wielorodzinnych oraz doméw jednorodgoh (w tym réwnie w zabudowie
blizniaczej) indywidualnym odbiorcom na rynku polskim.

Akcje Spotki notowaneasna Gietdzie Papierow Wastiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 r. Na lzie
30 czerwca 2009 roku, 64,2% akcji byto wiagig I.T.R. Dori B.V.(zwana dalej ,ITR Dori"), 18,4 %kaji
pozostawalo w posiadaniu GE Real Estate CE Res&dl@W. (zwana dalej ,GE Real Estate”), a 17,4%aobwy
posiadaniu pozostatych inwestorow. Na d2¢ sierpnia 2009 roku cena rynkowa akcji wynosita ztotego za
akcie, dapc taczm kapitalizacg Spotki na poziomie 317,8 miliondw ztotych.

Przeglad spofki

Spotka jest déwiadczonym, dynamicznie rozwijym sk deweloperem szybko rozszergajm zastg
geograficzny swojej dziataldoi w gtdwnych miastach Polski. W oparciu ozgiyportfel posiadanych gruntow,
Spoétka ma dolar pozycg, aby zosté jednym z wiodcych deweloperéw na polskim rynku nieruchdoio
mieszkalnych.

Celem Spoiki jest maksymalizowanie wadiodla akcjonariuszy poprzez ekspangj wybranych regionach
geograficznych w Polsce jak rowni@oprzez tworzenie odpowiedniego portfela nieruchkminpod projekty
deweloperskie. Mafg na uwadze obegntrudm i niepewn, sytuacg rynkowa, Zarzd Spotki oceniaze jej
strategia deweloperska powinna pozweoia dostosowaniegsto warunkéw rynkowych poprzez dywersyfikacj
ryzyka, ocen i potencjalnie modyfikaejliczby projektéw, ich wielkéci oraz rozwaenie ré&nych lokalizacji
geograficznych.

Do dnia 30 czerwca 2009 roku, Gruga zatayta realizagj dziewkciu projektow, obejmuicych heznie 1.341
lokali o tacznej powierzchni 92.300", przekazujc klientom 1.157 lokali oatznej powierzchni 78.90m>

Przekazanie pozostatych 184 lokali w ramach #iekonych projektéw oatznej powierzchnil3.400 m?

planowane jest na drugie potrocze 2009 roku or264.0 (patrz strona 10).

Na dzieéw sporadzenia niniejszegdrodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawcad@mansowego,
Grupa jest w trakcie realizacjiquiu projektow obejmujcych 431 lokali, odcznej powierzchni okoto 42.200
m?, w ramach ktérych 89 lokali adznej powierzchni okoto 10.500°ma by zakaiczone do kaca 2009 roku.
Pozostate 342 lokale adznej powierzchni 31.700 fimaj zosta zakaiczone do kaca 2010 roku. Ponadto,
Grupa jest w trakcie przygotowywania kolejnych 2@jektéw na rénych etapach realizacji obejmajch
tacznie okoto 5.400 lokali aéznej powierzchni 383.000 v Warszawie, Poznaniu, Wroctawiu i Szczecinie.
Spotka planuje rozpoaz cztery nowe projekty w drugiej potowie 2009 roku.
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Przeglad sytuacji rynkowe;j

Po okresie dynamicznego rozwoju w latach 2006 72@tremu towarzyszyt bezprecedensowy wzrost,a@sn
ceny oraz rosgea liczba lokali mieszkalnych wprowadzonych na kymea pocatku 2008 roku obserwowatogsi
spadek dynamiki rynku oraz stabilizagen. Zarad Spotki szacuje jednak, ze w wyniku zaniechania lub
wstrzymania projektéw przez wielu deweloperéw, éwemowaga ponedzy podaa a popytem (nadpodp
zostanie skonsumowana przez rynek w okresie jedrag.

Polska gospodarka udowodnifeg jest stosunkowo silna w czasie ostatnich turlmjilera rynkachswiatowych,
co w pohczeniu z ogélnym deficytem mieszkav Polsce (w poréwnaniu z innymi krajami europejsi
wedtug oceny Zargu jest dobs perspektyw rozwoju na krajowym rynku nieruchose. Jednake przy
0golnej ocenie sytuacji rynkowej, Zatk bierze pod uwag ze ogolny kryzys gospodarczy, weisie nie
zakaczyt i sektor finansowy jest wei daleki od ozdrowienia.

Zdaniem Zargdu, Spoétka jest dobrze przygotowana na zmigo@peé warunki rynkowe i przygotowuje nowe
projekty, ktére w ocenie Zagdu wyr&nia¢ si¢ beda na rynku ze wzgdu na ich lokalizacje, jaké oraz
atrakcyjne ceny.

W celu zminimalizowania ryzyka rynkowego Spotkassie obecnie bardzo selektywne pdédigj w zakresie
rozpoczynania nowych projektow. Ponadto w ramady farzygotowawczej projektéw Spotka ktadziezdu
nacisk na podziat projektow na mniejszezscz W kwestii relacji z instytucjami finansowymi,p8tka jest
przygotowana na wzrost kosztéw finansowania jak niéiv na bardziej wymagage warunki udzielania
kredytéw przez banki.

Istotne zdarzenia w okresie sZeiu miesigcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku

A. Projekty zakonczone

W okresie sz&iu miestcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku Grupa hakgta realizagj projektu
Galileo. Budowa projektu Galileo rozpata sk w lutym 2007 roku, a zakezyta w marcu 2009 roku. Projekt
Galileo zostat zrealizowany na dzialce o wigtio8 598 nizlokalizowanej w Poznaniu. Projekt mieszkaniowy
Galileo skiada si z 5 széciopigtrowych budynkéw mieszkalnych obejmaych 226 mieszkai 6 lokali
handlowych odcznej powierzchni 16 700

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody rozpoznawaney sv momencie przeniesienia na kugggo istotnych ryzyk i korzgi z tytutu
posiadania lokalu mieszkalnego, tj. po podpisamitgkotu odbioru technicznego oraz przekazaniu nalyy
kluczy do lokalu mieszkalnego, po otrzymaniuznmego pozwolenia na budewotrzymanego przez Grap
Przychody wygenerowane przez Ggup okresie sz&iu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2009 roku
wyniosty 42,1 miliona ztotych, podczas gdy koszaswy sprzedsy wyniést 26,7 milionéw ztotych. Wynik
finansowy brutto na sprzedawyniést 15,4 milionéw ztotych a mza brutto na sprzedg 36,5%.
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Ponizsza tabela pokazuje przychody, koszt wtasny spgzedeaz wynik finansowy brutto w okresie $zil
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku w podziale naqresgolne projekty:

Wynik
Informacja o oddanych brutto na Mar za
lokalach mieszkalnych Przychéd Koszt wtasny sprzeday sprzedazy brutto
PLN PLN
Liczba Powierzchnia PLN (tysiace (tysiace (tysiace
Projekt lokali lokali (m2) zlotych ) % zlotych) % ztotych) %
Galileo 58 4.004 35.456 84,3% 21.887 81,9% 3.589 38,3%
Meridian 7 536 4.751 11,3% 3.267 12,2% 1.484 31,2%
Imaginarium | 2 141 1.366 3,2% 980 3,7% 386 28,3%
Inne n.d. n.d. 497 1,2% 575 2,2% (78) b,
Razem/
Srednio 67 4,681 42.070 100,0% 26.709 100,0% 15.361 36,5%

Galileo

Budowa projektu Galileo zostata zakaona w marcu 2009 roku. Projekt Galileo zostahlizewany na dziatce
o wielkasici 8598 m zlokalizowanej w Poznaniu. Projekt mieszkaniowy i@al sktada si z 5
széciopietrowych budynkéw mieszkalnych obejmaych 226 mieszka i 6 lokali handlowych o dcznej
powierzchni 16 700

Meridian

Budowa projektu mieszkaniowego Meridian zostatao#ekona w padzierniku 2007 roku. Inwestycja zostata
realizowana na gruncie o powierzchni 5.196 m2 veldmy Wola w Warszawie. Projekt Meridian obejmtrgy
siedmio- i dziewgciopietrowe budynki, w ktorych znajdujeesR06 mieszka i siedem lokali handlowych o
tacznej powierzchni 15.000m

Imaginarium |

Budowa projektu Imaginarium zostata zékmona w pierwszym kwartale 2008 roku. Inwestycjastaia

zrealizowana na ekci dziatki o powierzchni 10.343 fiznajdujcej sk w Warszawskiej dzielnicy Bielany.
Imaginarium sklada siz dwupgtrowych budynkéw obejmuagych hcznie 58 mieszikao facznej powierzchni
3.983 ni.

Pozostate przychody

Inne przychody & glébwnie zwizane ze sprzeda miejsc parkingowych oraz powierzchni magazynowych
innych projektach, ktére zostaly zalazone w poprzednich latach.
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Istotne zdarzenia w okresie sZeiu miesigcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009
roku (c.d.)

C. Lokale sprzedane w okresie

Tabela poniej przedstawiaaczm liczbe sprzedanych lokali (t.j.atzm liczbe lokali, dla ktérych Spétka
podpisata z klientem przedwpita umowg sprzeday) w okresie sz&iu miesgcy zakaczonym dnia 30
czerwca 2009 roku.

Lokale sprzedane Lokale
Lokale w ciggu széciu przeznaczone
sprzedane miesiecy do sprzeday
przed 31 zakofczonych 30 na dzien 30
Nazwa projektu Lokalizacja grudnia 2008 r. czerwca 2009 r. czerwca 2009 r. Razem
Meridian® Warsaw 198 5 3 206
Imaginarium [ Warsaw 57 ) 3 58
Galileo® Pozna 67 31 134 232
Constan§” Warsaw 4 ) 34 36
Imaginarium [1 Warsaw 36 14 15 65
Gardenid™ Warsaw - - 22 22
Gemini 1® Warsaw 8 34 117 159
Nautica® Warsaw 27 38 84 149
Razem 397 118 412 927

(*) Informacje dotyczce zak@czonych projektéw zostaty przedstawione @@z, Istotne zdarzenia w okresie Sz miesgcy
zakoiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku - B. Wynik w jadelnia projekty” (strony 2 i 3).

(**) Informacje dotyczce biggcych projektéw w budowie zostaly przedstawionezadcic,Prognozy dla pozostatej ezci roku 2009
oraz na rok 2010” (strony 10 do 12).

Informacje finansowe

Niniejszesrodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowe za okres s@Eu miesecy zakaczony
dnia 30 czerwca 2009 roku zostato spdeone zgodnie z Mdzynarodowymi Standardami Sprawozdavéczo
Finansowej (MSSF), w szczegbkubzgodnie z MSR 34 oraz MSSF zatwierdzonymi pitdai: Europejsk. Na
dzien zatwierdzenia niniejszegwédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawocadar@nsowego biac
pod uwag obecny proces akceptacji MSSF w Unii Europejshigjz rodzaj dziatalnei prowadzonej przez
Grupg, nie wystpuja rozbieznosci pomigdzy MSSF zastosowanymi przez Ggup MSSF zatwierdzonymi przez
Uni¢ Europejsk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane przeze Réiddzynarodowych
Standardow Rachunkoét (RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacjiebitynarodowej Sprawozdawcod
Finansowej (KIMSF).

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowee nie zawiera wszystkich informaciji i ujawie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdanigmansowych i powinno kyanalizowane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupyokezekaczony dnia 31 grudnia 2008.

Dokfadniejsze informacje znajdupic w Nocie 3$rddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawazdani
finansowego.
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Analiza wyniku finansowego

Skonsolidowany zysk netto za okres s&he miesgcy zakaczony dnia 30 czerwca 2009 roku wyniést 6.115
tysiecy ztotych i zostat ustalony w naptijacy sposoéb:
Za okres széciu miesgcy
zakaiczony dnia

30 czerwca
2009 2008

PLN
(tysiace ztotych, z wyjtkiem
danych na jednakcg)

Przychody 42.070 22.928
Koszt wlasny sprzeds (26.709) (12.095)
Zysk brutto na sprzedg 15.361 10.833
Koszty sprzeday i marketingu (1.267) (476)
Koszty ogélnego zasru (6.770) (7.289)
Pozostale koszty (207) (364)
Pozostate przychody 1.022 547
Wynik na dziatalnéci operacyjnej 8.139 3.251
Przychody finansowe 356 978
Koszty finansowe (774) (578)
Wynik operacji finansowych, netto (418) 400
Zysk brutto 7.721 3.651
Podatek dochodowy (1.606) (1.164)
Zysk netto za okres 6.115 2.487
Zysk netto na jedpakcg (podstawowy i rozwodniony) 0,027 0,011
Przychody

Przychody wzrosty o 19,2 milionéw zlotych (83,5%)22,9 miliondéw zlotych w okresie s@gu mieskcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2008 roku do 42,1 milionéatyzh w okresie sZeiu miesktcy zakaczony dnia
30 czerwca 2009 roku, co wynika gtéwnie ze wzroktéci przekazanych mieszkdw nmf) skompensowanego
czesciowo spadkiensrednich cen sprzeda za nf.

Koszt wtasny sprzedga

Koszt wlasny sprzedg wzrost o 14,6 milionéw ziotych (120,8%) z 12,1lioiéw ziotych za okres sgeu
mieskcy zakdiczony dnia 30 czerwca 2008 roku do 26,7 milionéwtydh za okres s#eiu miesicy
zakaczony dnia 30 czerwca 2009 roku, co gtéwnie wyreabwno ze wzrostu ifgi lokali przekazanych
klientom mieszka jak i ich powierzchni (réwniewyrazone w nf) oraz wzrostusredniego kosztu budowy w
przeliczeniu na fm

Koszty sprzeds i marketingu

Koszty sprzeday i marketingu wzrosty o 0,8 miliona ziotych (16%2z 0,5 miliona zlotych za okres szii
mieskcy zakaczony dnia 30 czerwca 2008 roku do 1,3 milionaydbtza okres sZeiu miesgcy zakaczony
dnia 30 czerwca 2009, co wynika gtéwnie ze wzrdistzby prowadzonych przez Grggprojektow oraz iléci
mieszka oferowanych do sprzega
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Analiza wyniku finansowego (c.d.)
Koszty ogblnego zagdu

Koszty og6lnego zagrdu spadty o 0,5 miliona ztotych (7,1%) z 7,3 milbenziotych w okresie sZeiu mieskcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2008 roku do 6,8 miliondwtyzth w okresie szeiu miesgcy zakagczonym
dnia 30 czerwca 2009 roku. Spadek netto wynika giéw:

» Spadku kosztu wynagrodzev formie akcji (niegotéwkowego), w zwiku z dtugoterminowym planem
motywacyjnym obejmuacym akcje i opcje na akcje dla czionkéw Zamlu oraz kluczowych
pracownikdéw Spotki z 2,1 miliona ztotych w okresiegciu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca
2008 roku do 21 tyscy ztotych w okresie sZeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku.

* Wozrostu kosztu wynagrodiez 2,9 miliona ztotych w okresie sméu miesecy zakaiczonym dnia 30
czerwca 2008 roku do 4,7 miliona ztotych w okresi€$ciu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca
2009 roku, ktory wynika z przaiowego wplywu stosunkowo wysokich wynagroiiz&arzdu w 2009
roku. W okresie szeiu miestcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku, koszty wynagrbdze
zawieraly nie tylko wynagrodzenie obecnych czionkéavzdu, ale réwni2 wynagrodzenie dla bytego
Dyrektora Zaradzapcego na warunkach ustalonych pedzy bytego Dyrektorem Zagdzapcym a
Spotka.

Spotka obecnie prowadzi dziatania aw@g na celu optymalizagjkosztow ogollnego zasdu. Dzialania te
obejmup migdzy innymi redukgj zatrudnienia (z 47 oséb na dzigl grudnia 2008 roku do 40 0s6b na 4236
czerwca 2009 roku) orazzmniejszenie kosztow aupsgtaprowadzanego przez niezaigefirme audytova.

Zysk z dziatalnéci operacyjnej

W wyniku czynnikéw przedstawionych powsj zysk z dziatalngci operacyjnej Spétki wzrést o 4,8 milionéw
zlotych, z 3,3 miliona zlotych za okres §zie@ miesicy zakaczony dnia 30 czerwca 2008 roku do 8,1 miliona
zlotych za okres szeiu miesgcy zakaczony dnia 30 czerwca 2009 roku.

Wynik operacji finansowych, netto

Przychody/(koszty) finansowe, ktére #ma bezpérednio przypisé realizacji projektéw mieszkalnycha s
naliczane i kapitalizowane w kosztach zapaséw. &ad przychody/(koszty) finansowe, ktére nig s
kapitalizowane, ujmowane sv rachunku catkowitych dochodéw.

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

Za okres szeiu miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 r.
PLN (tyshce ztotych)

Ujete w rachunku

Razem Kapitalizacja catkowitych dochodéw
Przychody finansow 356 - 356
Koszty finansow (9.731 8.957 (774,
Wynik operacji finansowych net (9.375) 8.957 (418)
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Analiza wyniku finansowego (c.d.)

Za okres szZeiu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2008 r.
PLN (tyshce ztotych)

Ujete w rachunkt

Razem Kapitalizacja catkowitych dochodéw
Przychody finansowe 1.293 (315) 978
Koszty finansowe (9.634) 9.056 (578)
Wynik operacji finansowych netto (8.341) 8.741 400

Koszt netto operacji finansowych przed kapitalizaezrost o 1,1 miliona ztotych (12,4%) z 8,3 milionatych
za okres szeiu miesecy zakaczony dnia 30 czerwca 2008 roku do 9,4 milionowtyzth za okres sZeiu
mieskcy zakaczony dnia 30 czerwca 2009 roku. Wzrost ten wyniea zmniejszeniaatznej wartdci
depozytow krotkoterminowych utrzymywanych przez ggroa rachunkach bankowych.

Analiza wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozhia z sytuacji finansowe]

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycj&relrocznego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacj
finansowej, w ktorych zaszly istotne zmiany:

Na dzie 30 Na dzie 31
czerwca 2009 r. grudnia 2008 r.

PLN (tyshce ziotych)

Zapasy 629.116 577.010

Naleznasci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 21.040 1.489

Zobowiazania z tytutu kredytow i pryczek 283.721 282.752
Zapasy

Wartcs¢ zapasow na dzie30 czerwca 2009 roku wyniosta 629,1 milionéw zébtyw poréwnaniu do 577,0
milionéw ztotych na dzie 31 grudnia 2008 roku. Wzrost wynika gtdwnie z isiyeji Grupy zwizanych z

bezpgrednimi kosztami budowy wat¢znej kwocie 61,5 miliona ziotych oraz skapitalizowch kosztow
finansowych netto w kwocie 9,0 milionéw ztotych. Wgt ten zostat pomniejszony o wadaozpoznanego
kosztu wlasnego sprzegaw kwocie 26,6 milionéw zitotych.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale na 6186 czerwca 2009 roku wyniosty 21 milionéw ztotych,
w porownaniu do 31,4 milionéw ziotych na dzi81 grudnia 2008 roku. Spadek wynika gtéwnie zedkpa
salda nalenosci z tytutu podatku VAT o 11,9 milionéw ztotych 6,7 milionéw ziotych na dzie31 grudnia
2008 roku do 4,8 milionoéw ztotych na dii80 czerwca 2009 roku.
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Analiza wybranych pozyciji skréconego skonsolidowargo sprawozdania z sytuacji
finansowej (c.d.)

Zobowizania z tytutu kredytow i piyczek

Zobowigzania krétkoterminowe i diugoterminowe z tytutu dygdw bankowych i poyczek wyniosty na dzie
30 czerwca 2009 rokwdznie 283.7 milionéw ztotych, w poréwnaniu do 28#h8ionéw ztotych na dzie 31
grudnia 2008 roku. Wzrost wynika gtéwnie z zagiiccia przez Grug nowych kredytow bankowych w celu
finansowania nowych projektéw na kwob.5 milionéw ziotych. Wzrost ten zostat skompenaoy poprzez
sptaty kredytow bankowych na kwo6.0 milionéw ziotych. Zdcznej kwoty 283.7 milionow ziotych, 225.4
milionéw ztotych obejmuje kredyty i ggczki o terminie zapadaldoi do dnia 30 czerwca 2010 roku.

Struktura wymagalriei kredytéw i payczek odzwierciedla dziataléé Grupy w okresie ostatnich 2-3 lat
polegajica na czsciowym refinansowaniu zakupu gruntow kredytami koot srednioterminowymi. Ponadto,
czes¢ obecnych prac budowlanych byla rowninansowana kredytami bankowymi. Spétka zamiezack
czes¢ krotkoterminowych payczek i kredytdw.

Ostatnio Spotka zakazyta negocjacje z bankami, ktérg zainteresowane finansowaniem dwoéch projektow
bedacych w trakcie budowy: Nautica (Pekao S.A.) oram@e | (PKO BP S.A.). Kredyt budowlany dla Gemini

| zostat juz udzielony przez PKO BP S.A. i bank ten finansujeljudow; tego projektu. Zakiczenie negocjacji

z Pekao S.A. w odniesieniu do projektu Nautica péshowane na pierwspotowe wrzesnia 2009 roku.

Negocjacje z bankami dotygzéwniez warunkow sptlaty istniegych payczek w kwocie 45.6 milionéw ztotych

z terminem wymagalrai przypadajcym na wrzesik 2009 roku (Pekao S.A.) oraz w kwocie 43.7 milionéw
zlotych z terminem wymagalo przypadajcym na czerwiec 2009 roku (kredyt udzielony na pagruntu w
kwocie 14.4 milionéw ziotych, ktérego termin spitagstat przeleony na czerwiec 2010 roku) oraz wrzésie
2009 roku (PKO BP S.A.). Komitet kredytowy Pekad.Szaakceptowat przedienie terminu spiaty, podczas
gdy komitet kredytowy PKO BP S.A jeszcze nie pbdptatecznej decyz;ji.



Srodroczny raport finansowy RONSON EUROPE N.V
za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku TLUMACZENIE

Wybrane dane finansowe
Kurs PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs
PLN/EUR Sredni najnizszy Najwyzszy na koniec okresu
2009 (6 miesicy) 4,4742 3,9170 4,8999 4,4696
2008 (6 miesicy) 3,4924 3,3542 3,6577 3,3542

zrédto:Narodowy Bank Polski (“NBP”)
Wybrane dane finansowe EUR PLN
(w tysigcach za wyptkiem danych na jedm akcje)
za okres szgciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca

2009 2008 2009 2008
Przychody 9.403 6.565 42.070 22.928
Zysk brutto ze sprzedg 3.433 3.102 15.361 10.833
Zysk/ (strata) brutto 1.726 1.045 7.721 3.651
Zysk/ (strata) netto 1.367 712 6.115 2.487
Przeplywy pienizne netto z dziatalréci operacyjnej (4.557) (3.126) (20.389) (10.917)
Przeplywy pienizne netto z dziatalrégi inwestycyjnej 436 167 1.952 584
Przeplywy piengzne netto z dziatalrigi finansowej (46) 917 (205) 3.202
Zmniejszenie nettérodkOw piengznych i ich
ekwiwalentov (4.167 (2.042 (18.642 (7.131
Zapasy 140.754 149.391 629.116 501.088
Razem aktywa 151.938 183.023 679.104 613.897
Zaliczki otrzymane 13.127 19.295 58.673 64.720
Zobowigzania diugoterminowe 14.162 50.380 63.299 168.986
Zobowigzania krétkoterminowe 71.636 50.190 320.186 168.348
Kapitat wiasny 66.140 82.453 295.619 276.563
Kapitat podstawowy 4.539 4.539 16.953 16.953
Srednia waona liczba akcji (podstawowa) 226.966.666 226.676.611 226.966.666 226.676.611
Srednia waona liczna akcji (rozwodniona) 227.605.999 228.866.666 227.605.999 228.866.666
Zysk netto przypadagy na jedn akci zwykla
(podstawowy i rozwodnion 0.006 0.00: 0.027 0.011

Dane prezentowane w EUR naogugerowd pogarszanie gisytuacji finansowej Spétki, podczas gdy zostaly pizygotowane jedynie dla dodatkowych
celéw prezentacyjnych i kdy analizugcy te dane powinien bégpod uwag zmiare w kursie PLN/EUR w roku 2009 w poréwnaniu do r@ki08, ktéra
byta nieistotna z punktu widzenia dziataloioSpoétki i wynikéw.

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z PLEMRw nasipujgcy sposob:

(i) Dane finansowe dotygze sprawozdania z sytuacji finansowej zostaly mzehe za pomackursu opublikowanego przez Narodowy
Bank Polski obowizuizcego w ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.

(ii) Dane dotycace rachunku catkowitych przychodéw oraz sprawozlanprzeptywow pieginych zostaly przeliczone za pompdawrsu
obliczonego jakdrednia arytmetyczna kurséwednich publikowanych przez Narodowy Bank Polsibdwizzujgcych w ostatniego dnia
kazdego miesica w cizgu roku /okresu sprawozdawczego.



Srodroczny raport finansowy

za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku

RONSON EUROPE N.V
TLUMACZENIE

Prognozy dla pozostate] cgsci roku 2009 oraz na rok 2010

A. Projekty zak@czone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotipez catkowitej liczby lokali mieszkalnych w ramactzeich
zakaczonych projektdw, ktére Grupa zamierza sprzedazekazé nabywcom w pozostatej ¢xi roku 2009

oraz w roku 2010:

Liczba mieszkai sprzedanych (*)

Liczba mieszkéa oddanych (*)

Liczba
W okresie mieszkah,
szeciu ktérych
Do dnia W okresie Dodnia  miesicy oddanie(*)
Liczba lokali 31 sze&ciu miesiecy 31 zakoiczonym przewidywane
Nazwa grudnia zakonczonym 30 grudnia 30 czerwca jestdo 31
projektu Lokalizacja mieszkalnych 2008 czerwca 2009 Razem 2008 2009 Razem grudnia 2010
Galileo™ Pozna 232 67 31 98 58 58 174
Meridian ) Warszawa 206 198 5 203 196 7 203 3
Imaginarium |
) Warszawa 58 57 2) 55 49 2 51 7
Total 496 322 34 356 245 67 312 184

(*) - dla potrzeb przedstawienia informacji dotgcgch poszczeg6inych projektéw, okeaie ,sprzeda” (,sprzedany”), dotyczy
podpisania przez odbioggrzedwstpnej umowy sprzedsp lokalu, podczas gdy okstenie ,oddanie” (,oddany”) dotyczy
przeniesienia na nabywéstotnych ryzyk i korzgi wynikaycych z posiadania lokalu.

(**)Informacje odnanie zak@czonych projektéw znajdupie w czsci Istotne zdarzenia w okresie $zie@ mies¢cy zak@czonym dnia
30 czerwca 2009 roku B. Wyniki w podziale na pityjéktrona 2 do 3).

B  Biegqce projekty w budowie

Ponisza tabela zawiera informacje na tematipi biezacych inwestycji Spoétki, ktorych zakezenie planowane
jest na pozostatczsé roku 2009 oraz na rok 2010. Spotka uzyskata pozmiel na budow i rozpoczta
realizacg wszystkich pciu projektow:

taczna Mieszkania Planowana data
Powierzchnia powierzchnia Liczba sprzedane do dnia zakoiczenia

Nazwa projektu Lokalizacja gruntu w m2 mieszkah w m2  mieszkai 30 czerwca 2009 r. budowy

Constans Warszawa 36.377 10.000 36 2 2009/2010
Imaginarium I Warszawa 7.042 4.700 65 50 2009
Gardenia Warszawa 7.129 3.700 22 - 2009/2010
Gemini | Warszawa 3.929 13.200 159 42 2010
Nautica Warszawa 10.749 10.600 149 65 2010
Razem 65.226 42.200 431 159

Constans

Opis projektu

Projekt Constans jest realizowany na gruncie o pmehni 36.377 fAzlokalizowanym w Konstancinie, pod
Warszawi. Inwestycja obejmuje 18 doméw typu miak” (tacznie 36 lokali) odcznej powierzchni 10.000‘m
Projekt podzielony jest na 3 fazy z ktérych pieravsbejmuje 8, druga — 6, a trzecia 4 domy.
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2009 oraz na rok 2010 (c.d.)

Etap realizacji

Budowa projektu Constans rozpefazsic w lutym 2008 roku. Zakiczenie budowy pierwszej, drugiej i trzeciej
fazy planowane jest odpowiednio w trzecim kwarta@9 roku, pierwszym kwartale 2010 roku i drugim
kwartale 2010 roku.

Imaginarium I
Opis projektu

Projekt Imaginarium Il zostat zrealizowany na grieno powierzchni 7.042 fiw warszawskiej dzielnicy
Bielany (ulica Gwiadzista) i jest polgony w sisiedztwie projektu Imaginarium I. Projekt jest kgmiach

projektu Imaginarium | (w zakresie jad@ i architektury). Projekt Imaginarium 1l obejmuj@ budynki

wielorodzinne odcznej liczbie 65 mieszkai tacznej powierzchni tytkowej 4.700 A

Etap realizacji

Budowa projektu Imaginarium 1l rozpoga sk w lipcu 2008 roku, i zostata zakezona po okresie s@su
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku, w sierpniu 2@3@ir

Gardenia

Opis projektu

Projekt Gardenia jest realizowany na gruncie o paxchni 7.192 fhzlokalizowanym w Joézefostawiu, pod
Warszaw. Inwestycja, podzielona na 2 fazy, obejmuje 22 yigatinorodzinne (w zabudowie szeregowej) o

tacznej powierzchni 3.700 mW ramach pierwszej fazy zostanie wybudowane 8d&nmatomiast w ramach
drugiej fazy - 14 doméw.

Etap realizacji

Budowa projektu Gardenia rozpetz sk w sierpniu 2008 roku. Termin zaktzenia pierwszej oraz drugiej fazy
zaplanowany jest odpowiednio na czwarty kwartal®@iku oraz pierwszy kwartat 2010 roku.

Gemini |

Opis projektu

Projekt Gemini | jest realizowany na gruncie o penachni 3.929 Arlokalizowanym w warszawskiej dzielnicy
Ursynow (aleja KEN) w bezgoednim gsiedztwie stacji metra Imielin. Projekt obejmujelga 11-pitrowy
budynek mieszkalny z 151 mieszkaniami i 8 lokalamidlowymi o 4cznej powierzchni 13.200m

Etap realizacji

Budowa projektu Gemini | rozpoga sk w pazdzierniku 2008 roku, planowany termin zaékaenia prac
przypada na trzeci kwartat 2010 roku.

Nautica

Opis projektu

Projekt Nautica jest realizowany na gruncie o pordgini 10.749 rhzlokalizowanym w warszawskiej dzielnicy
Ursynow (ulica Stryjaskich). Projekt bdzie obejmowat 4 griopietrowe budynki mieszkalne adznej liczbie
148 mieszka oraz jeden lokal handlowy atzna powierzchniadolzie wynosita 10.600

Etap realizacji

Budowa projektu Nautica rozpaga sk w listopadzie 2008 roku, a jego zakaenie jest planowane na drugi
kwartat 2010 roku.
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Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2009 oraz na rok 2010 (c.d.)

C. Projekty dla ktorych rozpoezie prac budowlanych jest planowane na deugotowe 2009 roku.

Imaginarium 111

Projekt Imaginarium Il bdzie realizowany na gruncie o powierzchni 5706 mokalizowanym na
warszawskiej dzielnicy Bielany (ulica Gwidrista) potaonej w gsiedztwie projektéw Imaginarium | i
Imaginarium Il. Projekt jest kontynuacjprojektow Imaginarium | i Imaginarium 1l w zakresjakaci i

architektury. Projekt Imaginarium Il obejmuje 2dymki wielorodzinne odcznej liczbie 45 mieszkai tacznej

powierzchni 3.566 f Spotka rozwaa rozpoczcie projektu w czwartym kwartale 2009 roku.

Plejada

Projekt Plejada duzie realizowany na gruncie o powierzchni 39.60% ziokalizowanym w Tulcach na
przedmidciach Poznania. Projekt obejmcy 146 wolnostejcych doméw jednorodzinnych oacznej
powierzchni 22.500 fbedzie podzielony na 8 etapéw. Grupa otrzymata poemiel na budow 51 ze 146
domow. Spotka rozwa rozpoczcie pierwszego etapu projektu w czwartym kwart#l@®roku. Pierwszy etap
projektu obejmuje 18 domow.

Mozart

Projekt Mozart bdzie realizowany na gruncie o powierzchni 30.200ztokalizowanym w Szczecinie na ulicy
Dunskiej. Projekt bdzie obejmowat 499 mieszkab tcznej powierzchni 33.500 M bedzie podzielony na 4
etapy. Spotka rozwa rozpoczcie pierwszego etapu budowy w czwartym kwartale92fku. Pierwszy etap
projektu kzdzie zawierat 41 lub 82 mieszkania.

Goya

Projekt Goya kdzie realizowany na gruncie o powierzchni 14.039ziokalizowanym w dzielnicy Grabiszyn
we Wroctawiu. Projekt érizie obejmowat 190 mieszka facznej powierzchni 13.600 Tnbedzie podzielony na
2 etapy. Spotka rozwa rozpoczcie pierwszego etapu budowy w czwartym kwartale92@fku. Pierwszy etap
projektu kzdzie obejmowat 70 mieszika

D. Gléwne ryzyka i niepewnai dotyczce drugiej potowy 2009 roku

Sytuacja ekonomiczna w Europie, w tym w Polscez areepewné¢ na rynku mieszkaniowym utrudniaj
podanie konkretnych szacunkéw wyniku roku 2009.\iRgzo0lskiej gospodarki, kondycja sektora bankowego
oraz zainteresowanie klientbw nowymi projektami sml@niowymi stanowi najistotniejsze zakresy
niepewngci w pozostatej agci roku finansowedo.

Dodatkowe informacje do raportu
Gtowni akcjonariusze

Wedtug najlepszej wiedzy Zamdu Spotki na dzie opublikowania niniejszego skréconego raportu zeesk
szeéciu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku (28 sierpnia 200Ru), nizej wymienieni
akcjonariusze posiadali, co najmniej 5% og0lnegHic glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spoiki:
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Dodatkowe informacje do raportu (c.d.)

Akcje
Na dziei Na dzie Na dziei
28 sierpnia 2009 Wzrost 30 czerwca 2009 Wzrost 31 grudnia 2008
Liczba akcji / udziat liczby Liczba akcji / udziat liczby Liczba akcji / udziat
% akcji % akcji %
I.T.R. Dori B.V. 145.746.776 - 145.746.776 - 145.746.776
64.2% 64.2% 64.2%
GE Real Estate CE 41.800.000 - 41.800.000 - 41.800.000
Residential B.V. 18.4% 18.4% 18.4%

Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki oraz pravo @ékcji przez czionkéw Zagzlu w okresie
sz&ciu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku oraz do dnia opkdania niniejszego
raportu

Za wyjatkiem przedstawionych w rocznych sprawozdaniacanf@owych na rok 2008, Czionkowie Zgda nie
posiadalizadnych akcji i/albo praw do akcji w Spétce w okeesid dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 28
sierpnia 2009 roku.

Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki oraz prave @kcji przez cztonkéw Rady Nadzorczej w
okresie szé&iu miesgcy zakaeiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku. oraz do dnia dkawania
niniejszego raportu

Czionkowie Rady Nadzorczej nie byli w posiadaraglinych akcji, ani praw do akcji Spotki w okresiedrda 1
stycznia 2009 roku do dnia 28 sierpnia 2009 roku.

Inne

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Spotka udzielita gumren splaty kredytow bankowych zagnictych przez
jednostki zalene nadczm kwote 45.563 tysice ziotych.

Na dzier 30 czerwca 2009 roku nie wysktd wobec Grupyadnych roszczeprzekraczajcych 10% wartéci
kapitatu wtasnego Grupy.

Ponizsze zmiany netto w stanie gtdwnych rezerw Grupyymigiejsce w okresie szeiu mieskcy zakaczonym
dnia 30 czerwca 2009 roku:

- zwigkszenie rezerw z tytulu odroczonego podatku dochvedo w kwocie 1 635 tysty ziotych
(zwiekszenie w wysokii 1 021 tysicy ziotych w okresie trzech miesy zakaczonym dnia 30
czerwca 2009 roku);

- spadek rezerwy na zobaania podatkowe o kwetl00 tysgcy ztotych (wzrost o 163 tysie ztotych
w roku zak@czonym dnia 31 grudnia 2008 roku).

Aurora

Ronson Development West Sp. z 0.0. (dalej “R.D. tWemwart w czerwcu 2007 roku przedwstia umowe
zakupu dotyczra czterech nieruchondoi gruntowych w Poznaniugézna warté¢ transakcji zostata ustalona
na kwot 62 milionéw ziotych). Sprzedgjy nie wypetnit wymogdw zawartych w umowie niedbych do
zawarcia transakcji w wyniku, czego umowa wygabBtd. West weszta w spdr prawny ze sprzadan w
kwestii zwrotu wptaconej zaliczki w kwocie 12.4 imoitdw zlotych. Roszczenie R.D. West jest zabezpiee4
poza poddaniem @iprzez sprzedagego egzekucji w trybie par. 777 Kodeksu Bostvania Cywilnego,
obejmuje réwnie hipotele na nieruchoméxi gruntowej (ledacej przedmiotem powgzej transakcji) do kwoty
24.8 milionéw ziotych.
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W maju 2009 roku strony zawarly ugpdzgodnie z ktGy zaliczka zostanie zwrdécona Spofce. Spotka
zdecydowata gi zawrzé t¢ umowg nawet pomimo tegaze Zarad byt przekonany o ostatecznej wygranej w
przypadku sprawyaslowej. Jednate potencjalna sprawadowa wydawata si by¢ diuga i skomplikowana,
ponadto Zarad oceniaze odzyska catwartas¢ zaptaconej zaliczki poprzez przele gruntu, pomimo tegae
ostateczna kwota sptaty zaliczki #eo by¢ zmniejszona do kwoty 9.0 milionéw ziotych,zédi zostanie
zaptacona przed keem kwietnia 2010 roku (wraz z odsetkami ustawowwaldiczonymi od 1 sierpnia 2009
roku od niesptaconej kwoty). Zaid Spoétki oceniaze jedynym realnym sposobem wyegzekwowania tej umowy
bedzie przegcie gruntu.

Na podstawie powsszej ugody i zgodnie z szacunkami Zaiz Spotki, realne jest oczekiwanie petnego zwrotu
wptaconej zaliczki. Dlatego teoszczenie w kwocie 12.4 milionéw zlotych pozastat niezmienionej wartei

i zostato wykazane wrédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuagginsowej na dzie 30 czerwca
2009 roku jako "Nalenosci z tytutu dostaw i ustug, pozostale nadesci oraz rozliczenia medzyokresowe
czynne”.

Oswiadczenie o zgodrgoi

Zarzad potwierdza,ze zgodnie z jego najlepsza wiad&ddroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostato spardzone zgodnie z obowdujacymi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawéczo
Finansowej (MSSF), w szczeg6kuod zgodnie z MSR 34 i MSSF zatwierdzonymi przez dJBuropejsk. Na
dzien zatwierdzenigrodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawcaden@nsowego biac pod uwag
obecny proces akceptacji MSSF w Unii Europejskigjzorodzaj dziatalriei prowadzonej przez Grgp nie
wystepuja rozbieznosci pomidzy MSSF zastosowanymi przez Ggu@ MSSF zatwierdzonymi przez @ni
Europejsk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane przeze Rililedzynarodowych
Standardéw Rachunkowd (RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacjighfztynarodowej Sprawozdawcz
Finansowej (KIMSF) Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendowse przedstawia jasno i
rzetelnie sytuag¢jmajtkowa Grupy na dzig 30 czerwca 2009 roku oraz wynik finansowy nettokees sz&ciu
mieskcy zakaiczony tego dnia.

Sprawozdanie z dziatalsd Zarzdu w niniejszymsrédrocznym raporcie finansowym przedstawia jasno i
rzetelnie sytuagj maptkowsa na dzié bilansowy oraz dzialalci w okresie pierwszych sg@u miesgcy 2009
roku wraz z opisem gtéwnych rdiwosci i ryzyk zwiazanych z planowanym rozwojem Grupy w drugiej
potowie 2009 roku.

Zarzad

Shraga Weisman Tomasz tapiski Andrzej Gutowski

Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektsr 8przeday
i Marketingu

Amos Weltsch David Katz Karol Pilniewicz

Rotterdam, 28 sierpnia 2009
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SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAW OZDANIE Z SYTUACJI
FINANSOWEJ

Na dzien 30 czerwca Na dziei 31 grudnia

2009 2008
W tysizcach polskich ziotych (PLN) Nota (Nie badane)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 1.674 1.017
Diugoterminowe natencsci z tytutu leasingu finansowego 726 692
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2.610 2.149
Aktywa trwale razem 5.010 3.858
Zapasy 9 629.116 577.010
Naleznaosci z tytutu dostaw i ush, pozostat naleznosci
oraz rozliczenia ngdzyokresowe czynne 21.040 31.409
Naleznasci z tytutu podatku dochodowego 396 378
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 20.681 39.323
Krétkoterminowe depozyty bankowe — zabezpieczone 2.861 5.043
Aktywa obrotowe razem 674.094 653.163
Aktywa razem 679.104 657.021
Kapitat wiasny
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 16.953 16.953
Kapitat zapasowy 215.105 215.105
Zysk z lat ubiegtych 63.561 57.425
Kapitat wiasny 295.619 289.483
Zobowigzania
Kredyty bankowe 10 - 86.548
Pazyczki od jednostek powranych 11 58.337 57.619
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 4.962 3.327
Zobowigzania diugoterminowe razem 63.299 147.494
Kredyty bankowe 10 225.384 138.585
Rezerwy 3.044 3.144
Zaliczki otrzymane 58.673 54.334
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, pozostate
zobowizania oraz rozliczenia gdzyokresowe bierne 33.085 23.832
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - 149
Zobowigzania krotkoterminowe razem 320.186 220.044
Zobowigzania razem 383.485 367.538
Suma pasywow 679.104 657.021

Dodatkowe noty objmiajace dosrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadiamainsowego zaézone na stronach od] §
20 do 35 stanowijego integrala czgs¢



Srodroczny raport finansowy

za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku

RONSON EUROPE N.V
TLUMACZENIE

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAW OZDANIE Z CALKOWITYCH

DOCHODOW
Zaokres6  Zaokres 3 Za okres 6 Za okres 3
miesiecy miesiecy miesigcy miesigcy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
dnia 30 dnia 30 dnia 30 dnia 30
czerwca czerwca czerwca czerwca
2009 2009 2008 2008
(nie badane/nie (nie badane /nie
PLN (w tysgcach poza danymi na akdjliczbg podlegato podlegato
akciji) Nota (nie badane) przegladowi) (nie badane) przegladowi)
Przychody 42.070 26.914 22.928 10.240
Koszt wiasny sprzeds (26.709) (17.302) (12.095) (5.556)
Zysk brutto na sprzedazy 15.361 9.612 10.833 4.684
Koszty sprzeday i marketingu (1.267) (993) (476) (291)
Koszty ogélnego zagdu (6,770) (4.013) (7.289) (3.307)
Pozostale koszty (207) (138) (364) (249)
Pozostate przychody 1.022 354 547 371
Zysk na dziatalnasci operacyjnej 8.139 4.822 3.251 1.208
Przychody finansow 356 (42) 978 362
Koszty finansowe (774) (382) (578) (170)
Wynik operacji finansowych (418) (424) 400 192
Zysk/ (strata) brutto 7.721 4.399 3.651 1.400
Podatek dochodowy 12 (1.606) (841) (1.164) (458)
Zysk netto okresL 6.115 3.557 2.487 942
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody razem 6.115 3.557 2.487 942
Srednia waona liczba akcji
zwyktych 226.966.666 226.966.666  226.676.611 226.686.666
Srednia waona liczba akgcji
rozwodnionych 227.605.999 227.605.999 228.866.666 228.866.666
Zysk na jedna akcje zwykla
(podstawowy) 0.027 0.016 0.011 0.004
Zysk na jedna akcje zwykia
(rozwodniony) 0.027 0.016 0.011 0.004

Dodatkowe noty objaiajace dosrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadiamainsowego zaézone na stronach od] 7
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Srodroczny raport finansowy RONSON EUROPE N.V
za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku TLUMACZENIE

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITA LE
WLASNYM

Kapitat Kapitat
Kapitat zapasowy Zysk z lat  wiasny
W tysizcach polskich ziotych (PLN) podstawowy (agio) ubieglych  razem
Saldo na dzi& 1 stycznia 2009 roku 16.953 215.105 57.425 289.483
Zysk netto za okres sgeiu miesecy zakaiczony
dnia 30 czerwca 2009 roku - - 6.115 6.115
Inne catkowite dochody - - - -
Calkowite dochody hcznie - - 6.115 6.115
Ptatnég¢ w formie akcji wtasnych (patrz nota 13) - - 21 21
Saldo na dzieé 30 czerwca 2009 roku
(niebadany) 16.953 215.105 63.561 295.619
Kapitat Kapitat
Kapitat zapasowy Zysk z lat  wiasny
W tysizcach polskich ztotych (PLN) podstawowy (agio) ubieglych  razem
Saldo na dzieé 31 grudnia 2007 roku (badany) 16.933 215.105 3993 271.973
Zysk netto za okres s#@u mieskcy zakaiczony
dnia 30 czerwca 2008 roku - - 2.487 2.487
Inne catkowite dochody - - - -
Calkowite dochody hcznie - - 2.487 2.487
Emisja nowych akcji*) 20 - - 20
Ptatng¢ w formie akcji wtasnych (patrz nota 13) - - 2.083 2.083
Saldo na dzieé 30 czerwca 2008 roku
(niebadany) 16.953 215.105 44505 276.563

7 Dnia 24 czerwca 2008 Spétka wyemitowata 300 000ymbmakcji zwyklych o wartéci nominalnej 0,02 EUR kala dla Pana Dror Kerem,
bytego Prezesa Zadu. Akcje zostaty wyemitowane w wagth nominalnej 6 tysicy EUR (20 tysicy ztotych) zgodnie z prawami do akcji
jakie zostaly przydzielone Panu Dror Kerem w 208kur

Dodatkowe noty objmiajace dosrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadiaainsowego zaézone na stronach 0d] 8
20 do 35 stanowijego integrala czgs¢



Srodroczny raport finansowy

za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku

RONSON EUROPE N.V
TLUMACZENIE

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAW OZDANIE Z PRZEPLYWOW

PIENIEZNYCH

W tysizcach polskich ztotych (PLN)

Za okres széciu Za okres széciu

miesigcy

miesigcy

zakonczony dnia  zakonczony dnia
30 czerwca 2009 r. 30 czerwca 2008 r.

(nie badane)

(nie badane)

Przeptywy pienigzne z dziatalndci operacyjnej

Zysk netto za okres 6.115 2.487
Korekty uzgadniajce zysk netto okresu do przeptywéw giimich netto
wykorzystanych w dziatal§o operacyjnej
Amortyzacja 248 257
Koszty finansowe 9.731 9.634
Przychody finansowe (356) (1.293)
Strata na sprzedg rzeczowych aktywow trwatych 7 7
Wynagrodzenie oparte na akcjach 21 2.083
Podatek dochodowy 1.606 1.164
17.372 14.339
Zmniejszenie/ (zwkszenie) wyrobow gotowych 26.609 12.093
Zmniejszenie/ (zwkszenie) produkcji w toku (79.397) (55.084)
Zmniejszenie/ (zwkszenie) natenosci handlowych i innych naiosci
oraz rozliczé miedzyokresowych czynnych 10.335 21.316
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) zobawan handlowych i innych zobowzan
oraz rozliczé miedzyokresowych biernych 9.253 627
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) rezerw (100) -
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) zaliczek otrzymanych 4.339 9.813
(11.589) 3.104
Zaptacone odsetki (8.557) (7.782)
Otrzymane odsetki 356 431
Zaptacony podatek dochodowy (599) (6.670)
Przeplywy pienigzne netto wykorzystane w dziatalnéci operacyjnej (20.389) (10.917)
Przeptywy pienigzne z dziatalndci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (267) (122)
Krétkoterminowe depozyty stanoygie zabezpieczenie dla bankow 2.182 673
Whplywy z tytutu sprzeday rzeczowych aktywow trwatych 37 33
Przeplywy pieniezne netto wykorzystane w dziatalnéci inwestycyjnej 1.952 584
Przeptywy pienigzne z dziatalndci finansowej
Wplyw z emisji nowych akciji - 20
Zaciagniecie payczek bankowych, po ogljiu kosztow bankowych 5.812 22.967
Sptata payczek bankowych (6.017) (12.169)
Sptata payczek od jednostek powdanych - (7.616)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalndci finansowej (205) 3.202
Zmiana netto srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw (18.642) (7.131)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na pogtku okresu 39.323 71.829
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 20.681 64.698

Dodatkowe noty objmiajace dosrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadiamainsowego zaézone na stronach od]9
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Srodroczny raport finansowy RONSON EUROPE N.V
za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku TLUMACZENIE

DODATKOWE INFORMACJE | OBJA SNIENIA DO SRODROCZNEGO
SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEG O

Nota 1 — Informacje dotyczce dziatalngci

Ronson Europe N.V. (zwana dalej ,Spdk spotka akcyjna prawa holenderskiego z sieglzibRotterdamie,
Holandia, zostata utworzona dnia 18 czerwca 2061.r8potka poprzez spoétki zatee, prowadzi dziatalrid

dewelopersk polegajca na budowie i sprzedw lokali mieszkalnych, gtownie mieszkaw budynkach
wielorodzinnych oraz doméw oraz domow jednorodzoimyw tym rownie w zabudowie bfiniaczej)
indywidualnym odbiorcom na rynku polskim.

Akcje Spoitki notowaneasna Gietdzie Papierow Wadtiowych w Warszawie od dnia 5 listopada 2007 roda.
dzien 30 czerwca 2009 roku, 64,2% akcji byta wiasmp I.T.R. Dori B.V.(zwana dalej ,ITR Dori”), 18,4 %
akcji pozostawato w posiadaniu GE Real Estate CEideatial B.V. (zwana dalej ,GE Real Estate”), a
pozostate 17,4% byto w posiadaniu pozostatych ihovésy.

Niniejszesrodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedmee zostalo spagdzone za okres ss@u
mieskcy zakadiczony dnia 30 czerwca 2009 roku i zawiera dane vpoadvcze za okres s&@u miesicy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2008 roku i na dzi@l grudnia 2008 roku. Niniejsz&odroczne skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okregiszenies¢cy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku
audytora. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw iocvdpdajce mu noty zawierajrowniez dane za okres
trzech miesicy zakaczony dnia 30 czerwca 2009 roku oraz dane porowpave@ okres trzech miesy
zakaczony dnia 30 czerwca 2008 roku — dane te nie gadlleprzegidowi ani badaniu przez niezateego
audytora.

Lista spotek, ktorych dane finansowe sawarte w niniejszymérodrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wraz z informggja temat posiadanych udziatdw i zakresie kontnaldl tymi
spoétkami zostata przedstawiona w nocie 7.

Niniejszesrédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedowee za okres s@@u miesicy zakaiczony
30 czerwca 2009 zostato zatwierdzone do publikaegz Zarzd Spotki dnia 28 sierpnia 2009 roku.

Nota 2 — Podstawa sporpdzeniasrédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdani
finansowego

Niniejsze $rodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendowe zostalo spadzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawéci&inansowej (,MSSF”), w szczegoléw zgodnie z MSR 34

i MSSF zatwierdzonymi przez UnEuropejsk. Na dzié zatwierdzenia niniejszegooédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego abiggod uwag obecny proces akceptacji MSSF w Unii
Europejskiej oraz rodzaj dziataliwy prowadzonej przez Grgpnie wystpuja rozbiezncéci pomigdzy MSSF
zastosowanymi przez Grgpa MSSF zatwierdzonymi przez @nkEuropejsk. MSSF zawieraj standardy i
interpretacje zaakceptowane przez K&t ¢dzynarodowych Standardéw RachunkdéeioRMSR) oraz przez
Komitet ds. Interpretacji Mdzynarodowej Sprawozdawcan Finansowej (KIMSF).

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedowee nie zawiera wszystkich informaciji i ujawmie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdanidinansowych i powinno ky wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupyokazakaczony dnia 31 grudnia 2008.
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Srodroczny raport finansowy RONSON EUROPE N.V
za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku TLUMACZENIE

Nota 2 — Podstawa sporgdzeniasrédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdani
finansowego (c.d.)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zaakaczony dnia 31 grudnia 2008 roku jest dpse na
zadanie w siedzibie spotki: Weena 210-212, 3012 NtdRdam, Holandia, lub na stronie internetowe]j Eipot

www.ronson.pl

Niniejsze srédroczne skrécone, skonsolidowane sprawozdanansiowe zostalo spadzone przy zalzeniu
kontynuowania dziatalrégi przez jednostki wchodeze w sktad Grupy w dagej sk przewidzi€ przyszigci. Na
dzien zatwierdzenia niniejszego6drocznego skréconego skonsolidowanego sprawocadera@nsowego Zagzl
Spoiki nie jestswiadomy zadnych faktéw ani okolicziai, ktére moglyby zagrozikontynuacji dziataln¢ci
przez Grup. Dodatkowego komentarza wymaga struktura wymagelrmbowhzan Spotki z tytutu kredytéw
bankowych, ktore w cadoi zostaly zaprezentowane jako zobgmeinia krotkoterminowe. Struktura
wymagalngci tychze zobowiazan odzwierciedla transakcje zawarte w przesziprzez Spotk, uwzgkdniajace
transakcje nabycia gruntow z wykorzystaniem finavestia zewntrznego, oraz bimca praktylke sektora
bankowego zakladaja udzielanie kredytow bankowych na zakup gruntudyila okres 12-18 miegy. Zarad
Spoétki jest pewien warfoci gruntdw wykorzystanych jako zabezpieczenie dkazymnanych kredytéw
bankowych jak i kontynuacji wspotpracy z bankamaomaliwosci Spotki do obstugi swojego zadienia
zgodnie z harmonogramem. Do dnia dzisiejszego, &mip zlamatazadnych warunkéw i byla w stanie
przedhizy¢ wszystkie wygasage kredyty.

Nota 3 — Istotne zasady rachunkow&ei

Poza wymienionymi pownej zasady rachunkowoi zastosowane przez Spétklo sporzdzenia niniejszego
srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawocadardansowego ssspojne z tymi, ktoére zastosowano
przy sporzdzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowegokzaakaczony dnia 31 grudnia 2008 roku.

Wymienione poniej nowe standardy, zmiany do standardoéw oraz nowerpretacje § obowazkowe dla
okresow rocznych rozpoczynajch s¢ dnia 1 stycznia 2009 roku.

MSR 1 (zmieniony)Prezentacja sprawozdafinansowych - standard ten wprowadza roznéenie mgdzy
takimi zmianami w kapitale wiasnym, ktore wynika transakcji z wigcicielami i takimi, ktére wynikaj z
innych transakcji. W zviazku z tym zestawienie zmian w kapitale wkasnym eaavjedynie szczegéty transakcji
z wiacicielami, podczas gdy wszystkie inne zmiany w tapi wlasnym s prezentowane w jednej linii.
Dodatkowo standard wprowadza sprawozdanie z catigolwvidochoddéw, ktére obejmuje wszystkie pozycje
przychodéw i kosztow ujmowanych w zysku lub stramiaz wszystkie inne pozycje rozpoznanych dochoddéw
kosztéw, przy czym midiwe jest prezentowanie wszystkich tych pozycjiamzw jednym sprawozdaniu lukzte
prezentowanie dwoch posganych ze sab sprawozdA. Spoétka spormiza jedno sprawozdanie
(skonsolidowane) sprawozdanie z catkowitych dochoddliniejsze srédroczne skrocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato spdzone zgodnie ze zmienionymi wymogami standardu.

MSR 23 Koszty finansowania zewtnznego (zmieniony) — zmieniony standard wymaga, aby koszty
finansowania zewgtrznego zwizane z dostosowaniem skiladnika aktywow dytku lub sprzeday byly
kapitalizowane. Zmieniony standard nie wprowadzémnndo polityki rachunkow&ei Grupy.

Zmiany do MSR 32Instrumenty finansowe: prezentacja MSR 1 Prezentacja sprawozdafinansowych
[instrumenty finansowe z opcprzeday oraz obowizki wynikagce z likwidacji (spotki)]- wprowadzaj dla
instrumentdéw finansowych z opcgprzeday i dla instrumentéw, ktére powodupbowizek przekazania innej
jednostce proporcjonalnego udziatlu w aktywach nettprzypadku likwidaciji spotki, obowkek klasyfikacii
jako sktadnika kapitatu wlasnego, pod warunkiemrgpaia okrélonych warunkéw. Wdrzenie tych zmian nie
miato wptywu na sytuagjfinansove ani wynik dziatalnéci Grupy, poniewa Grupa nie wyemitowata tego typu
instrumentow.
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Srodroczny raport finansowy RONSON EUROPE N.V
za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku TLUMACZENIE

Nota 3 — Istotne zasady rachunkowsei (c.d.)

MSSF 2 (zmieniony)Platnasci w formie akcji. Warunki nabywania uprawniei anulowanie zmiana ta
precyzuje definigj warunku nabywania uprawmieoraz odnosi si do ugcia anulowania praw do
nagréd. Zastosowanie tej interpretacji nie miatlohwo na sytuag finansows ani na wyniki
dziatalngci Grupy, poniewa nie mialy miejscazadne zdarzenia, ktorych by ona dotyczyta
Zastosowanie tej interpretacji nie miato wptywusyduacg finansowa ani na wyniki dziatalngci Grupy.

MSSF 8 Segmenty operacyjnétory z chwih wejscia w zycie zasipit MSR 14 Sprawozdawczé wg
segmentow dziataloi. Nowy standard wymaga zastosowania ,pédej zaradczego” zgodnie, z ktorym
informacje dotycace segmentdéwasidentyfikowane i prezentowane zgodnie z zasadagkowzystywanymi
przez kierownictwo dla sprawozdawdézbwewretrznej. Wprowadzenie nowego standardu nie zmienietby
segmentow ujawnionych w niniejszyénddrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaimansowym.
Poniewa dzialalng¢ Grupy jest w diej czsci jednakowa, z uwzgtinieniem typu prowadzonych projektow
(mieszkania i domy), ale skoncentrowana jest imyoh miastach, segmenty operacyjne zostatystime jako
spotki zalene realizujce poszczegdlne projekty. Dla celéw sprawozdawgizeegmenty operacyjneas
grupowane w oparciu o kryterium lokalizacji geotpafej projektu oraz jego typu (mieszkania, domyy.
ocenie Zarzdu zidentyfikowane segmenty maja podglharakterystyk

KIMSF 13 Programy lojalngciowe — interpretacja wymaga, aby punkty lojaloimwe ujmowane byty jako
oddzielny element transakcji sprzedaw ramach ktérej zostaty przyznane. Zastosowégjimmowelizacji nie
miato wplywu na sytuagj finansows ani na wyniki dziatalnéci Grupy, poniewa Grupa nie prowadzi
programow lojalnéciowych.

Interpretacja KIMSF 12 Umowy nha ustugi koncesjonowane interpretacjia ma zastosowanie do
koncesjobiorcow umoéw na ustugi koncesjonowane iawg, jak naley ujmowa zobowhzania i prawa
wynikajace z tych umoéw. Interpretacja nie ma wpltywu naspmianie finansowe Grupy, gidyaden podmiot
Grupy nie jest koncesjobiatc

Zmiany do MSSF 7Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji — emiony standard naktada obazgk
ujawniania dodatkowych informacji na temat wycemmweartgei godziwej i ryzyka ptynngci. Dla kadej klasy
instrumentow finansowych wycenianych wedtug wart@odziwej naley ujawni informacje na temat wyceny
postugujc sk hierarchia wartcgci godziwej, ktéra uwzgdnia istotné¢ danych wejciowych do wyceny.
Ponadto dla wycen wadad godziwej zaliczanych do Poziomu 3 hierarchii twgei godziwej naley
przedstawé uzgodnienie pomidzy bilansem otwarcia a bilansem zangkid. Naley rowniez przedstawd
wszelkie istotne przesumia migdzy Poziomem 1 i Poziomem 2 hierarchii wécigyodziwej. Zmiany precyzaj
réwniez wymogi dotyczce ujawniania informacji na temat ryzyka plydcio Zmiany dotyczce ujawniania
informacji na temat ryzyka plyndoi nie wplyrely w znacacy sposéb na informacje w tym zakresie
prezentowane dotychczas przez Grup

Interpretacja KIMSF 15Umowy dotyazce budowy nieruchondoi Interpretacja zostata wydana 3 lipca 2008 i
ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpocaggeh st w dniu 1 stycznia 2009 lub pdiej. Ustala ona jak

i kiedy nalery uymowa przychody ze sprzedpanieruchoméci i odpowiadajce im koszty przez jednostki, ktore
bezpgrednio lub pérednio prowadz dziatalng¢ budowlam nieruchoméci. Grupa nie spodziewacsiaby
niniejsza interpretacja miata wplyw na jej sprawenzieé finansowe. Interpretacja KIMSF 15 nie powoduje
zmiany zasad rachunkow@ Grupy, poniewa Grupa ju wczehiej stosowata przepisy MSR 18 dotyce
sprzeday produktéw.
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Nota 3 — Istotne zasady rachunkow&zi (c.d.)

KIMSF 16 Zabezpieczenie udziatow w aktywach netto jedndgiklajzcej za granig - interpretacja zawiera
wytyczne dotycgce ujmowania zabezpieczenia inwestycji netto wgsthach zagranicznych, a w
szczegOlnéci dostarcza wskazowek w zakresie: identyfikowanizyk walutowych kwalifikupcych si do
rachunkowéci zabezpiecae w ramach zabezpieczenia inwestycji netto, umiejsenia instrumentow
zabezpieczapych w strukturze grupy kapitalowej, atakokrélania przez jednost¢kkwoty dodatniej lub
ujemnej rénicy kursowej, dotyczej zardbwno inwestycji netto jak i instrumentu zgtieczajcego, ktéra
powinna zosta przeklasyfikowana z kapitaldw wtasnych do rachurdyskéw i strat w momencie zbycia
jednostki zagranicznej. Zastosowanie KIMSF 16 nigtywie na skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
poniewa Grupa nie zabezpiecza udzialéw w aktywach nettogstki dziatajcej za granig.

KIMSF 17, Przekazanie aktywow niegotéwkowych gdicielom, obowdzujaca dla okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajcych sk 1 lipca 2009 lub p#niej. Obecnie nie ma to zastosowania dla Spotki jee Spotka nie
przekazywataadnych aktywow niegotowkowych.

KIMSF 18, Aktywa otrzymane od klientow, oboariujaca dla transferéw otrzymanych 1 lipca 2009 lubne.
Ta interpretacja nie ma zastosowania do Grupy,gveati Grupa nie otrzymataadnych aktywow od klientow.

Zastosowania rocznych poprawek do MSSF nie mialgwwp na sytuag finansowe oraz dziatanie Grupy.

Nota 4 — Zastosowanie szacunkow

Sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wgmd Zarzdu dokonania egldw, szacunkéw i
zalazen, ktére mag wplyw na przygte zasady rachunkoww, ujawnienia wartéci aktywow i pasywow
warunkowych na dzie bilansowy oraz wartei przychodow i kosztow za okres sprawozdawczy.tyeake
wartasci mogs rézni¢ sie od wartéci szacowanych.

W procesie sposrzizania niniejszegérodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawcadaransowego
istotne zalgenia w zakresie stosowanych polityk rachunkésivaGrupy przygte przez Zarmd oraz gtowne
zrodla niepewngci szacunkow g analogiczne do tych prapych przy sporadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok z@kzony dnia 31 grudnia 2008 roku.

Dodatkowo, w maju 2009 roku, Spotka zawarta ugadkwestii sporu ziwonego przez Spok(patrz nota 17),
ktorej ostateczne rozstrzygnie zaley od dziatania strony trzeciej. Szacunki Zglz Spotki co do wartei
zaliczki, ktén Grupa jest w stanie odzyskdéw wysokdci 12,4 miliona ztotych) pozostata niezmieniona i
zostata wykazana wrédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytu@eginsowej na dzie 30 czerwca
2009 roku (podobnie jak na dgzied1 grudnia 2008 roku) w pozycji ,Naleosci z tytutu dostaw i ustug,
pozostate naleosci oraz rozliczenia nelzyokresowe czynne”.

Nota 5 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozdafinansowych poszczegoélnych spétek wchagzh w sktad Grupy ustalone sv walucie

podstawowegosrodowiska gospodarczego, w ktérym spotki prowadiziatalngé (waluta funkcjonalna).
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zaptewane w tygtach ziotych polskich (,PLN"), ktory
jest walug funkcjonalm, oraz prezentacyinGrupy.

Transakcje wyrzone w walutach innych aiwaluta funkcjonalna zostaty przeliczone po kuesinia dokonania
transakcji. Zyski i straty wynikage z realizacji tych transakcji oraz z przeliczeaktywow oraz zobovazan
pienieznych wyraonych w walutach innych #i waluta funkcjonalna zostaly rozpoznane w rachunku
catkowitych dochodéw.
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Nota 6 — Sezonovwk#

Dziatalnag¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wyn@ddgntowane przez Grgpie podlegaj
istotnym wahaniom w trakcie roku.

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej

Polskie spotki, ktoérych dane finansowe zostaly zdsvaw niniejszym srodrocznym skroéconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, wraz zZzatwenia i udziatem wlasrseiowym oraz prawami
glosu posiadanymi bezgednio przez Spokkna dzié 30 czerwca 2009 roku w k@ej ze spotek zostaly
wymienione poniej.

Projekty realizowane przez Grugnajduj sie ha r&nym etapie zaawansowania: od momentu zakupu ziemi d
projektéw zakdaczonych lub prawie zakozonych.

Data Udziat w spéice
Nazwa jednostki zalozenia (prawo gtosu)
A. Posiadane bezpérednio przez Spotle:
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100,0%
2. Ronson Development 2000 Sp. z 200( 10C,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 Properties Sp. z 0.0. 2002 100,0%
7. Ronson Development Apartments Sp. z 0.0. 2003 100,0%
8. Ronson Development Residential Sp. z 0.0. 2003 100,0%
9. Ronson Development Enterprise Sp. z 0.0. 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 200t 10C,0%
14. Ronson Development Pozn&p. z o.0. 2005 100,0%
15. Ronson Development Innovation Sp. z &b. 2006 100,0%
16. Ronson Development Wroclaw Sp. z 0.0. 2006 100,0%
17. Ronson Development Capital Sp. z o.0. 2006 100,0%
18. EEE Development Sp. z o.0. 2006 100,0%
19. Ronswon Development Habitat Sp. z ¢ 200¢ 10C,0%
20. Ronson Development Sp. z o@Komplementariusz, pat®) 2006 100,0%
21. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. (Komgaiysz, patr#?) 2006 100,0%
22. Ronson Development City Sp. z 0.0. (brak dzial&dnhoa dzié 30 czerwca 2009) 2006 100,0%
23. Ronson Development Village Sp. z d%. 2007 100,0%
24. Ronson Development Conception Sp. z 8lo. 2007 100,0%
25. Ronson Development Architecture Sp. z o.0. 2007 100,0%
26. Ronson Development Skyline Sp. z d%. 2007 100,0%
27. Ronson Development Continental Sp. z 8. 2007 100,0%
28. Ronson Development Universal Sp. z 8'b. 2007 100,0%
29. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 2007 100,0%
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Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej (c.d.)

Data Udziat w spéice
Nazwa jednostki zalazenia (prawo gtosu)
A. Posiadane bezpérednio przez Spotie:
30. Ronson Development South Sp. z &'b. 2007 100,0%
31. Ronson Development West Sp. z ¢b. 2007 100,0%
32. Ronson Development East Sp. z 0.0. (brak dziatalma dzigé 30 czerwca 2009) 2007 100,0%
33. Ronson Development North Sp. z d%. 2007 100,0%
34. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100,0%
35. Ronson Development Destiny Sp. z o0.0. (brak dziatal na dzié 30 czerwca 2007
2009)® 100,0%
36. Ronson Development Millenium Sp. z 0.0. (brak ddiaici na dzié 30 czerwca 2007
2009)® 100,0%
37. Ronson Development Finco Sp. z ¢%. 2009 100,0%
B. Posiadane pérednio przez Spotie:
1. Ronson Devlopment Community Sp.I® 2007 10C,0%
2. Ronson Development Estate Sp.k. (brak dziakainoa dzié 30 czerwca 20099 2007 100,0%
3. Ronson Development Home Sp&k. 2007 100,0%
4. Ronson Development Horizon Sp.k. (brak dziatéthoa dzie 30 czerwca 20099 2007 100,0%
5. Ronson Development Landscape Sffk. 2007 100,0%
6. Ronson Development Town Sp.k. (brak dziatatima dzieé 30 czerwca 20099 2007 100,0%
7. AGRT Sp. z o.0. 2007 100,0%

(1) Spotka sprawuje kontrehad dziatalnécia operacyjm i finansow tej spotki oraz kontroluje korZyi z jej dziatalnéci, podczas gdy Kancelaria Radcy
Prawnego Jarostaw Zubrzycki posiada prawny tytakwéci do udziatow w Spoéice.

(2) Wiascicielem spoétek jest Ronson Development ConstracBp. z 0. 0. komandytariusz, posiadgj99% udziatéw oraz Ronson Development Sp. z
0.0. komplementariusz, posiagiey 1% udziatdw.

(3) Ronson Development Finco Sp. z 0. 0., ktérefeitdelem 100% udziatéw jest Spotka, zostata utwoeew Polsce. Spétka rozpeta dziatalngé w
marcu 2009 roku, jej celem jest usprawnienie diriafgi finansowej w ramach Grupy..
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Nota 8 - Sprawozdawcz&t wedtug segmentow dziatalnéri

Segmenty operacyjne Grupy zostaly dloee jako spotki zalene realizujce poszczegodlne projekty
mieszkaniowe, ktére dla celéw raportowania zostajyupowane. Grupowanie dla celow sprawozdawczych
zostalo dokonane w oparciu o kryterium lokalizagbgraficznej (Warszawa, PoanaVroctaw oraz Szczecin)
oraz typu projektu (mieszkania, domy).

W ocenie Zargzdu zidentyfikowane segmenty mapodobra charakterystyk ekonomicza. Grupowanie
segmentow dla celéw sprawozdawczych wedtug typujeRi@ w ramach poszczegoélnych lokalizacji
geograficznych wynika z faktuge to wianie lokalizacja projektu oraz typ projektu rpajajwickszy wptyw na
poziom sredniej mazy mozliwej do zrealizowania na projekcie oraz na czynmikyka zwhzane z danym
projektem. Bio#c pod uwag fakt, iz proces budowy mieszkai doméw oraz charakterystyka klientow
kupujacych mieszkania i domy jest inna, dla celéw rapeaioia segmentoéw oraz dla celéw sprawozdawczych
dokonano grupowania w oparciu o kryterium lokaljzgeograficznej projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zoba®ania, zawieraj pozycje bezpaednio zwazane z segmentem oraz takie,
ktore mog zost& przypisane poednio na podstawie uzasadnionych kryteridw. Nigpisane pozycje
zawieraj koszty siedziby Spotki oraz aktywo i rezerwtytutu podatku odroczonego.

Dane zaprezentowane w tabelach penkzostaty zgrupowane w oparciu o kryterium lokadiz geograficznej

projektu oraz jego typu.

W tysiicach polskich ztotych (PLN)

Na dziea 30 czerwca 2009 r. (nie badane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa segmentu 292.634 94.991 146.968 8.713 68.763 2.388 51.2997.411 672.167
Nieprzypisane aktywa 5.937 5.937
Aktywa razem 292.634 94.991 147.968 8.713 6376 2.388 51.299 7.411 5.937 679.104
Zobowigzania
segmentu 198.485 49.992 88.223 18 18.700 - 16.773 16 -72.27
Nieprzypisane
zobowizania 11.278 11.278
Zobowigzania razem 198.485 49.992 88.223 18 18.700 - 16.773 16 11.278 383.485
W tysizcach polskich ziotych (PLN) Na dziea 31 grudnia 2008 r.
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa segmentu 266.167  83.623 160.093 8.464 69.190 2.405 50.7477.579 648.268
Nieprzypisane aktywa 8.753 8.753
Aktywa razem 266.167  83.623 160.093 8.464 69.19 2.405 50.747 7.579 8.753 657.021
Zobowigzania
segmentu 162.428  44.816 114.744 43 18.579 - 16.772 - 57.382
Nieprzypisane
zobowizania 10.156 10.156
Zobowigzania razem 162.428  44.816 114.744 43 18.579 - 16.772 10.156 367.538
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Nota 8 - Sprawozdawcz& wedtug segmentdéw dziatalngei (c.d.)

W tysizcach polskich ziotych (PLN)

Za okres széciu miesiecy zakaiczony 30 czerwca 2009 r. (nie badane)

Warszawa Poznai Wroctaw Szczecin \lieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody
zewrgtrzne razem 6.614 - 35.456 - - - - - 42.070
Wyniki segmentu 1.459 (144) 13.421 (4) 149 ) 8) ) 14.869
Nieprzypisane wyniki - - - - - (6.730) (6.730)
Wynik z dziatalnosci
operacyjnej 1.459 (144) 13.421 (4) 149 ) 8) ) (6.730) 8.139
Koszty z tytutu
podatku dochodowego 106 5 (515) 3 9 Q) (8) (7) (418)
Wynik przed
opodatkowaniem 1.565 (139) 12.906 1) 158 3) (16) 2) (6.747) 7.721
Podatek dochodowy (1.606)
Wynik okresu 6.115
W tysizcach polskich ziotyc (PLN) Za okres széciu miesiecy zakaiczony 30 czerwca 2008 roku r. (nie badane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin \lieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody
zewnrgtrzne razem 22.928 - - - - - 22.928
Wyniki segmentu 10.084 (79) 28 17) 77 3) (3) (5) - 10.082
Nieprzypisane wyniki - - - - - - - (6.88 (6.831)
Wynik z dziatalnosci
operacyjnej 10.084 (79) 28 17) 77 3) 3) (5) (6.831) 3.251
Koszty z tytutu
podatku dochodowego (8) 1) 14 17 (2) - 371 400
Wynik przed
opodatkowaniem 10.076 (70) 27 3) 94 3) (5) (5) (6.460) 3.651
Podatek dochodowy (1.164)
Wynik okresu

2.487

27



Srodroczny raport finansowy
za okres sz&ciu miesiecy konczacy sig dnia 30 czerwca 2009 roku

RONSON EUROPE N.V
TLUMACZENIE

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

W tysiicach polskich ziotych (PLN) Za okres trzech miesgcy zakaiczony 30 czerwca 2009 (nie badane/ nie podlegat@pghdowi)

Warszawa

Pozna Wroctaw Szczecin \lieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody

zewrgtrzne razem 1.870 - 25.044 - - - - - - 26.914
Wyniki segmentu (240) (291) 9.413 1) 69 - (2) (1) - 8.947
Nieprzypisane wyniki - - - - - - - - (48p (4.125)
Wynik z dziatalnosci

operacyjnej (240) (291) 9.413 1) 69 - (2) 1) (4.125) 4.822
Koszty z tytutu

podatku dochodowego 42 25 (539) 3 2 (1) (1) - 5 4 (424
Wynik przed

opodatkowaniem (198) (266) 8.874 2 71 1) (3) 1) (4.080) 4.398
Podatek dochodowy (841)
Wynik okresu 3.557

W tysiicach polskich zioty« (PLN) Za okres trzech miesgcy zakaiczony 30 czerwca 2008 (nie badane/ nie podlegat@pghdowi)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin przypisane Razem
Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody zewrgtrzne

razem 10.240 - - - - - - - 10.240
Wyniki segmentu 4.533 (37) 56 ) 73 - 14 1) - 4.636
Nieprzypisane wyniki - - - - - - - - (348p (3.428)
Wynik z dziatalnosci

operacyjnej 4.533 (37) 56 ) 73 - 14 1) (38)2 1.208
Koszty z tytutu podatku

dochodowego 158 6 (5) 5 16 - (2) - 14 192
Wynik przed

opodatkowaniem 4.691 (31) 51 3 89 12 1) (3.414) 1.400
Podatek dochodowy (458)
Wynik okresu 942
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Nota 9 — Zapasy

Ruchy na zapasach w okresiessae miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2009 roku i wgr roku
zakaiczonego dnia 31 grudnia 2008 roku byty npsjace:

Przeniesione

Bilans

Bilans otwarcia 1 na wyroby zamknigcia 30

W tysizcach polskich ztotych(PLN) stycznia 2009 r. gotowe Zwiekszenia czerwca 2009 r.
(badane) (nie badane) (nie badane) (nie badane
Grunt i koszty powizane 408.098 (12.828) 2.356 397.626
Koszty budowy 107.595 (60.686) 61.471 108.380
Planowanie i zezwolenia 13.627 (2.377) 5.176 17.426
Koszty finansowe 29.243 (4.644.) 8.957 33.556
Inne 7.579 (1.675) 755 6.659
Produkcja w toku 566.142 (81.210) 78.715 563.647
Przeniesione Rozpoznane Bilans

W tysizcach polskich ztotych(PLN)

Bilans otwarcia 01
stycznia 2009 r.

w rachunku
wynikow

z produkciji
w toku

zamknigcia 30
czerwca 2009 r.

(nie badane) (nie badane)

(nie badane)

(badane))
Wyroby gotowe 10.868 81.210 (26.609) 65.469
Zapasy (koszt) 577.010 629.116
Przeniesione Bilans
Bilans na zamknigcia
otwarcia 1 skonczone 30 czerwca
W tysicach polskich ztotych(PLN) stycznia 2008 lokale  Zwigkszenia 2008
(badane) (nie badane) (nie badane) (nie badane)
Grunt i koszty powizane 367.635 (4.639) 45.102 408.098
Koszty budowy 40.018 (15.415) 82.992 107.595
Planowanie i zezwolenia 4.789 (701) 9.539 13.627
Koszty finansowe 11.351 (1.781) 19.673 29.243
Inne 4.804 (1.096) 3.871 7.579
Produkcja w toku 428.597 (23.632) 161.177 566.142
Bilans
Bilans Przeniesione Rozpoznane zamknigcia
otwarcia01  z produkcji ~ w rachunku 30 czerwca
W tysizcach polskich ztotych(PLN) stycznia 2008 w toku wynikow 2008
(badane) (nie badane) (nie badane) (nie badane)
Wyroby gotowe 29.177 23.632 (41.941) 10.868
Zapasy (koszt) wycenione wg warti
nizszej z dwdéch: ceny nabycia/kosztu
wytworzenia i mazliwej do uzyskania
ceny sprzeday netto 457.774 577.010
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Nota 10 —Kredyty bankowe

Nastpujace dtugoterminowe i krotkoterminowe kredyty bankowestaly otrzymane i sptacone w okresie
szeciu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2009 roku. oraz w roku 2008:

za okres 6
miesigcy okres rok
zakonczony zakonczony dnia
dnia 30 czerwca 31 grudnia 2008

W tysizcach polskich ziotych (PLN) 2009 roku roku
Bilans otwarcia 225.133 187.575
Otrzymane kredyty bankowe 6.501 55.166
Sptacone kredyty bankowe (6.017) (18.280)
Zaptacone optaty bankowe (689) (1.059)
Rozliczane optaty banko\ 78¢ 1.16¢
Nalezne odsetki od kredytéw bankowych (332) 563
Bilans zamknigcia 225.384 225.133
Krétkoterminowy 225.384 138.585
Dtugoterminowy - 86.548
Razem Bilans zamkngcia 225.384 225.133

Daty wymagalnéci kredytéw bankowych zostaly wykazane w rocznynonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy za rok zakozony dnia 31 grudnia 2008 roku. W okresiesszemiesicy zakaczonym 30
czerwca 2009 roku nie wyglity zadne zmiany w warunkach otrzymanych kredytow barykbywza wyjtkiem
przedizenia terminu sptaty jednego kredytu otrzymanegd&® BP SA w wysokgi 14.4 miliona ztotych,
ktory zostat zmieniony z 30 czerwca 2009 roku naB&wiec 2010 roku.

Nota 11 —Payczek od jednostek powjzanych

Nastpujace payczki od jednostek powranych zostaly otrzymane i sptacone w okresigcizemiesicy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku az&kv roku 2008:

za okres 6
mieskcy za rok
zakonczony zakonczony dnia
dnia 30 czerwca 31 grudnia 2008

W tysizcach polskich ztotych (PLN) 2009 roku roku

Bilans otwarcia (badany) 56.619 63.269
Sptacone payczki od udziatowcodw - (7.617)
Nalezne odsetki od pryczek od udziatowcoéw 718 1.967
Bilans zamknigcia (nie badany) 58.337 57.619
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Wszystkie payczki od jednostek powzanych § diugoterminowe. Daty wymagalém pazyczek od jednostek
powiazanych zostaly wykazane w rocznym skonsolidowangravgozdaniu finansowym Grupy za rok
zakaczony dnia 31 grudnia 2008 roku.

Nota 12 — Podatek dochodowy

Za okres 6 Za okres 3 Za okres 6 Za okres 3

miesiecy miesicy miesiecy miesiecy
zakonczony  zakonczony  zakohnczony — zakonczony
dnia 30 dnia 30 dnia 30 dnia 30
czerwce czerwce czerwce czerwce
2009 2009 2008 2008
(Nie (Nie (Nie
badane/nie badany) badane/nie
(Nie podlegato podlegato
W tysizcach polskich ztotych (PLN) badany) przegladowi) przegladowi)
Podatek dochodowy 432 310 8.495 6.523
Podatek odroczony
Pochodzenie oraz odwrocenie
tymczasowych rénic 2.859 1.882 (5.826) (5.106)
Straty podatkowych do rozliczenia (1.685) (1.351) (1.505) (959)
Razem podatek odroczony 1.174 531 (7.331) (6.065)
Razem podatek dochodowy 1.606 841 1.164 458

Nota 13 — Pfatndci w formie akcji

W czwartym kwartale 2007 roku, zostat wprowadzorygdterminowy plan motywacyjny (dalej zwany
.Planem”). Planem obgi s pracownicy spétek wchodeych w sktad Grupy, w tym czionkowie Zadu
Spotki. W ramach Planu, czlonkowie Zadz oraz wybrani pracownicy otrzymuppcje na akcje Spotki. Cena
wykonania udzielonych opciji jest oktena przez RagdNadzorcz w dniu przyznania opcji i nie jestasza od
ich wartgci godziwej na dzig przyznania opcji. Wykonanie prawa wyniieggo z opcji jest uzataione od
utrzymania stosunku pracy lub pozycji cztonka Zdew momencie wykonania prawa z opcji (okres nalnava
uprawnia) i moze by rozliczone jedynie w formie akcji. Okres nabywan@awnigé wynosi trzy oraz gi¢ lat,
przy czym odpowiednio jedna trzecia i jednatpiopcji mae zosté wykonana po kadym kolejnym roku od
daty przyznania opcji.

W dniu 5 listopada 2007 roku udzielono wybranymcprenikom Grupy 4cznie 1.900.000 opcji ha akcje po
cenie wykonania 5,75 ztotych. Zcznej ilasci przyznanych opcji dla 700.000 opcji okres nabyiaauprawnié
wynosi trzy lata, natomiast dla pozostatych 1.200.0pcji, ktére zostaty przyznane panu Dror Kerbgiemu
Prezesowi Zargu Spotki oraz Dyrektorowi Generalnemu, okres nadoyi& uprawnig wynosi pec lat. oraz
panu Dror Kerem, Prezesowi Zadz i Dyrektorowi Generalnemu Spoétki - 1.200.000 jojc piecioletnim
okresem karencji i siedmioletnim okresem wykonania.

Do dnia 30 czerwca 2009 roku wybrani pracownicyriy w 2007 roku przyspili do Planu nie skorzystali z
prawa wynikajcego z opcji. Z powodu rezygnacji kilku czitonkéwdkga kierowniczej w 2008 roku oraz w 2009
roku, 1.260.667 opcji zostato anulowanych.
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Nota 13 — Ptatndci w formie akciji (c.d.)

Szczegoty dotyce niewykonanych opcji na da@&0 czerwca 2009 roku przestawia tabela pajni

Liczba opcji

Data nabycia uprawniei Udzielone Wykonane Anulowane Niewykonane

5 listopad 2008 473.333 - (50.000) 423.333
5 listopad 2009 473.333 - (317.333) 156.000
5 listopad 2010 473.334 - (413.334) 60.000
5 listopad 2011 240.000 - (240.000) -

5 listopad 2012 240.000 - (240.000) -

Razem 1.900.000 - (1.260.667) 639.333

Srednia waona warté¢ godziwa opcji udzielonych w 2007 roku obliczonayprzyciu modelu wyceny Black-
Scholes zostata okdlena na poziomie okoto 2,75 ztotych za apdpodstawowe danezyte w modelu wyceny
byly nastpujace: srednia waona cena akcji w wysokoi 5,75 ziotych na dzie przyznania opcji, cena
wykonania opcji okrdona powyej, zmienné¢ 50%, stopa zwrotu dywidendy 0%, okres, po ktorymwm do
wykonania opcji wygasa — ¢ lub siedem lat, roczna stopa procentowa wolnayagka — 6% oraz zaienie,
ze 70% pracownikéw wykona opgcj

Koszt zwhzany z opisanym powgj Programem gty w rachunku catkowitych dochodow za okresssize
mieskcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku wynidst 21.000ydot(za okres s#eiu miesicy zakaczony
dnia 30 czerwca 2008 roku: 889.000 ziotych). Omsaowyej ptatngci w formie akcji zostaly uie w
korespondencji ze zwkszeniem skladnika kapitatu wlasnego.

Ponadto, pan Dror Kerem, byty Prezes Zdtri Dyrektor Generalny Spotki, otrzymat prawo da0300 akcji
Spétki o nominalnej wartei 0,02 EUR kada, ktére to prawo zostato wykonane w dniu 24 czar2008 roku.
Prawo to zostato przyznane przez Rathdzorcz i wycenione wg warti godziwej w momencie przyznania.
Koszt rozpoznany w zwikku z powyej opisanym prawem do akcji w rachunku catkowitgdthoddw za okres
szeéciu miesicy zakaczony dnia 30 czerwca 2009 roku wyniost 0 ziotycda (Okres szeiu miesicy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2008 roku: 1.194.000 zilotyckorespondencji ze zekszeniem skiadnika
kapitatu wtasnego).

Nota 14 — Zobowjzania inwestycyjne, sprzeda wynikajaca z podpisanych umow nierozpoznana
w rachunku catkowitych dochodow, zobowgzania warunkowe

(i) Zobowigzania inwestycyjne:

Tabela poriej przedstawia kwoty niezaptaconych zobgmeh inwestycyjnych, ktore Grupa zobawbta s¢
ponie¢, dotycacych ustug budowlanych wykonywanych przez genecdnyykonawcow:

Na dzien Na dzien
W tysizcach polskich ztotych (PLN) 30 czerwca 31 grudnia
Spotka Projekt 2009 r. 2008 r.
Ronson Development Buildings Sp. z o.0. Gemini | 31.622 56.720
Ronson Development Structure Sp. z o.0. Nautica 25.024 44.806
Ronson Development Metropol Sp. z o.0. Constans .2348 16.138
Ronson Development Home Sp.k. Gardenia 2.133 95.49
Ronson Development Properties Sp. z 0.0.  ImaigimaH 370 8.050
Ronson Development Company Sp. z 0.0. Galileo - 01 6
Razem 67.383 131.814
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Nota 14 — Zobowijzania inwestycyjne, sprzeda wynikajaca z podpisanych uméw nierozpoznana
w rachunku catkowitych dochodéw, zobowizania warunkowe (c.d.)

(i) Wartos¢ sprzedazry wynikajaca z podpisanych umoOw jeszcze nierozpoznana w raafiku
zyskéw i strat:

Tabela poniej przedstawia kwoty, ktére Grupa powinna otrzynea klientdw, na podstawie podpisanych
umow sprzedey mieszka tj. spodziewane pfatsoi na podstawie podpisanych uméw z klientami dado
czerwca 2009 roku po odliczeniu kwot otrzymanychddty bilansowej, (ktéreagprezentowane wrédrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansgak) zaliczki otrzymane):

Na dzien 30 Na dzien

W tysizcach polskich ztotych (PLN) czerwca 31 grudnia
Spétka Projekt 2009 r. 2008 r.
Ronson Development Properties Sp. z 0.0.  ImaigimaH 19.124 23.995
Ronson Development Structure Sp. z o.0. Nautica 33.270 17.360
Ronson Development Company Sp. z o.0. Galileo 871. 12.114
Ronson Development Buildings Sp. z o.0. Gemini | 20.390 9.497
Ronson Development Metropol Sp. z o.0. Constans 9411 2.389
Ronson Development Investment Sp. z 0.0.  Meridian 1.732 2.232
Ronson Development Properties Sp. z o.0. Imaigimal 416 515
Ronson Development Creation Sp. z 0.0. Mistral 7 2 -
Razem 90.774 68.102

(iii) Zobowi gzania warunkowe:
Nie wystpity

Nota 15 — Transakcje z podmiotami powgzanymi

W okresie sz&iu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2009 roku nie wipdy istotne transakcje oraz salda
z podmiotami powizanymi, za wyjtkiem ujawnionych w skonsolidowanych sprawozdaniichnsowych za
rok 2008. W trakcie roku zakozonego dnia 31 grudnia 2008 roku Grupa dokonatatyspazyczek od
jednostek powizanych wraz z naliczonymi odsetkami w kwocie 8.99%iccy ziotych. Ponadto Spédika
wyemitowata 300.000 nowych akcji o waitonominalnej dla pana Dror Kerem (patrz nota 13).

Nota 16 — Trwata utrata wartosci i rezerwy

W okresie sz&iu miesgcy zakaczonym 30 czerwca 2009 roku nie wysity istotne odpisy z tytutu trwalej
utraty wartgci.

W okresie sz&iu miestcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku mialy miejscegpagice zmiany netto w
wartaici rezerw wykazanych przez Grap
- zwigkszenie rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochedo o kwoi 1.635 tysicy PLN
(zmniejszenie w wysokai 6.422 tysicy ztotych w roku zakeczonym dnia 31 grudnia 2008 roku);
- spadek rezerwy na zobaiania podatkowe o kwetl00 tysgcy ziotych (wzrost o 163 tygie ziotych
w roku zaka@czonym dnia 31 grudnia 2008 roku).
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Nota 17 — Zdarzenia w cigu okresu

Zakoriczenie realizacji projektow

W marcu 2009 roku Grupa zalkazyla realizag projektu Galileo i otrzymata zgedna uytkowanie
nieruchoméci. Budowa projektu rozpoeta sk w lutym 2007 roku.

Kredyty bankowe

W maju 2009 roku komitety kredytowe bankéw Pekaf. $PKO BP S.A. zatwierdzity kredyty bankowe na
finansowanie projektow Nautica na warszawskim Ussyie (do kwoty 59.6 milionéw ztotych) oraz Gemini w
Warszawie (do kwoty 54.7 miliondw ztotych). Porm#éibmitet kredytowy Pekao S.A. zatwierdzit przestnie
terminu sptaty udzielonego wczeej kredytu, wykorzystanego na zakup gruntu (4BilBonéw ziotych).

W czerwcu 2009 roku Spotka podpisataaigice warunki wsipne z Pekao S.A. w zwiku z finansowaniem
projektu Nautica oraz przedieniem terminu sptaty udzielonego wéziej kredytu na zakup gruntu.

W czerwcu 2009 roku, Spotka podpisata umadwedytu z PKO BP na finansowanie projektu Gemirdzo
przedhzenia terminu splaty kredytu na zakup ziemi dla teggektu.

Inne

Z koncem marca 2009 roku, byly Dyrektor Zatizapcy oraz Prezes Zaadu Spoétki pan Dror Kerem
zrezygnowalt z petnionej funkciji.

W maju 2009 roku Grupa zawarta ugark sprzedarym nieruchomg&t gruntowy w Poznaniu (project Aurora),
majaca ha celu rozwjzanie sporu pomadzy stronami rozpogrego we wrzéniu 2008 roku. Sprzedgy
potwierdzit,ze oryginalna umowa sprzegagruntu wygasta i zobowzat st do zwrdcenia zaptaconej zaliczki
na okrélonych warunkach.

Spétka zdecydowala gizawrzé t¢ umowe nawet pomimo tegoze Zarad byt przekonany o ostatecznej
wygranej w przypadku sprawyadowej. Jednate potencjalna sprawaadowa wydawata si by¢ diuga i
skomplikowana, ponadto Zaid ocenia,ze odzyska catwartas¢ zaptaconej zaliczki poprzez przeje gruntu,
pomimo tegoze ostateczna kwota splaty zaliczki zadoy¢ zmniejszona do kwoty 9.0 miliondw ztotychzédhi
zostanie zaptacona przednkem kwietnia 2010 roku (wraz z odsetkami ustawowgaliczonymi od 1 sierpnia
2009 roku od niesptaconej kwoty). ZadzSpoétki oceniaze jedynym realnym sposobem wyegzekwowania tej
umowy ledzie przegcie gruntu.W czerwcu 2009 roku Grupa zwarta pordeaie z generalnym wykonawc
projektu Gemini | odnénie zmian niektérych warunkéw kontraktu. W konsehejetaczna kwota kontraktu
zostata zmniejszona z 65 milionéw ziotych do 57ianbw zitotych. JednocZeie ustalona wczZmiej data
realizacji kontraktu zostata przyspieszona.

Note 18 — Zdarzenia po dacie bilansowej

Realizacja projektow

W sierpniu 2009 roku Grupa zalazyla realizag projektu Imaginarium Il oraz otrzymata zgoda
uzytkowanie. Budowa projektu Imaginarium Il rozpeleesi w lipcu 2008 roku.
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Kredyty bankowe

W sierpniu 2009 roku Grupa wypenita wszystkie weiukonieczne do rozpoegia korzystania z kredytu
dotyczcego projektu Gemini I. Bank PKO BP S.A. udgpstit pierwsz transz kredytu na finansowanie
projektu.

Bank Millennium wyrazit zgoe na przedhtzenie terminu sptaty kredytu (17 milionéw ztotychjykorzystanego
na refinansowanie zakupu gruntu dla projektu Osiddllabskie (Falenty kolo Warszawy). Ostateczny iterm
splaty zostat przesugty z czerwca 2010 roku na styéz2011 roku.

Zarzad

Shraga Weisman Tomasz Lapiski Andrzej Gutowski

Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektsr 8przeday
i Marketingu

Amos Weltsch David Katz Karol Pilniewicz

Rotterdam, 28 sierpnia 2009
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Do Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz Akcjonariuszy
RONSON EUROPE N.V.

Raport z przegladu $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
RONSON EUROPE N.V. (,.Spélka™), z siedziba w Rotterdamie, sporzadzonego na dzief 30 czerwca
2009 roku, $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania z calkowitych dochoddw, $rdodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wlasnym oraz §rédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania z przeplywow pieni¢znych za okres szedciu miesigey zakoniczony ta daty oraz
dodatkowych not objasniajacych do $roédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (,zalaczone $rdédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanic finansowe™). Za
prawidlowosé zalaczonego §rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczodci Finansowej, majacymi
zastosowanie do sprawozdawczo$ei $rodrocznej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska
(..-MSR 34™), odpowiedzialny jest Zarzad Spotki. Naszym obowiazkiem jest wyrazi¢ zdanic na temat
zalaczonego srodrocznego skrdconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres

Przeglad przeprowadziliSmy stosowniec do Migdzynarodowego Standardu Uslug Przegladu 2410,
,Przeglad Srédrocznych Informacji Finansowych Przeprowadzany przez Niezalesmego Bieglego
Rewidenta Jednostki” (,.Standard”). Przeglad srédrocznych informacji finansowych ogranicza sie
gtownie do rozmow z pracownikami jednostki odpowiedzialnymi za finanse 1 ksiggowos¢ oraz do
zastosowania procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres stosowanych procedur
w odniesieniu do przegladu jest zasadniczo mnigjszy niz w przypadku badania przeprowadzanego
zgodnego z Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej. W rezultacie przeglad nie pozwala
uzyskac wystarczajacej pewnoscei, ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w
trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z czym nie wydajemy opinii z badania.

Opinia
Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécilo naszej uwagi,

co kazaloby nam sadzié, ze zalaczone érddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
nie zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z MSR 34.

Apeldoorn, 28 sicrpnia 2009 roku

Ermst & Young Accountants LLP

A.J. Buisman



