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Sprawozdanie Zarzdu z dziatalnaci
Informacje ogélne

Wstep

Ronson Europe N.V. (zwany dalej ,Spdik holenderska spétka akcyjna (Dutch public compamy
siedzily w Rotterdamie, Holandia, zostata utworzona dni@Zgwca 2007 r. Spotka poprzez swoje spotki
zalene (,Grupa”) prowadzi dziataldd dewelopersk polegajca na budowie i sprzedg lokali
mieszkalnych, gtéwnie mieszkawv budynkach wielorodzinnych oraz doméw jednorodgoh (w tym
rowniez w zabudowie bfiniaczej) indywidualnym odbiorcom na rynku polskirRonadto Grupa
wynajmuje nieruchomiei osobom trzecim.

Akcje Spotki notowanessna Gietdzie Papierow Wagciowych w Warszawie od 5 listopada 2007 r. Na
dziea 31 marca 2010 roku, 64,2% akcji bylo wtagrig I.T.R. Dori B.V.(zwana dalej ,ITR Dori”), 15,3 %
akcji pozostawato w posiadaniu GE Real Estate CEideatial B.V., a 20,5% bylo w posiadaniu
pozostatych inwestorow, wézapc w to Amplico OFE i ING OFE, gdzie kdy z tych podmiotéw posiada
od 5% do 10% akcji. Lista najgkszych akcjonariuszy przedstawiona zostata naistrbn Na dzié 12
maja 2010 roku cena rynkowa akcji wynosita 1,83erdo za akej, dajc taczm kapitalizacg Spoétki na
poziomie 503,9 milionéw zlotych.

Przeglad spotki

Spoétka jest déwiadczonym, dynamicznie rozwigym sk deweloperem rozszeraaym zastg
geograficzny swojej dziataldoi w gtownych miastach Polski. W oparciu ozgluportfel posiadanych
gruntéw, Spotka ma dobprpozyck, aby zosta jednym z wiodcych deweloperow na polskim rynku
nieruchoméci mieszkalnych.

Celem Spdiki jest maksymalizowanie wdrdo dla akcjonariuszy poprzez ekspansy wybranych
regionach geograficznych w Polsce jak rowrpeprzez tworzenie odpowiedniego portfela nieruchimin
pod projekty deweloperskie. W opinii zadu Spétka podfa odpowiednie dziatania i jest bardzo dobrze
przygotowana do prowadzenia dziata@itiow niestabilnym otoczeniu gospodarczym. Z jedsgpny
mozna bowiem dostrzec pewrstabilizacg polskiej gospodarki i jej dalszy rozwdj, co powintye
odbierane jako dobry prognostyk dla Spéiki, z dejigednak strony kryzys zaiany z zadizeniem
panstw europejskich i jego negatywny wplyw na wspokuropejsk walue maze ostatecznie mdée
negatywne przet@nie zarowno na polglgospodark jak i na Spoétk. Majac na uwadze powgze, Zarzd
Spotki stosuje strategi pozwalajca na szybkie dostosowaniegsdo zmieniagcych se warunkow
rynkowych i dywersyfikag ryzyka prowadzonej dzialal&ci poprzez bigaca ocer i potencjalnie
modyfikacg liczby projektéw, ich wielkéci i jakosci oraz rozwaenie r@nych lokalizacji geograficznych.

Do dnia 31 marca 2010 roku, Grupa z&atxyta realizagj dzieseciu projektéw, obejmucych hcznie
1.406 lokali o 4cznej powierzchni 97.100%, przekazujc klientom 1.312 lokali oakznej powierzchni
89.700m> Przekazanie pozostatych 94 lokali w ramach #ekonych projektow oatznej powierzchni
7.400m? planowane jest do Kaa 2010 roku (patrz strona 13).

Na dziex sporadzenia niniejszegarodrocznego skréconego skonsolidowanego raportaniowego,
Grupa jest w trakcie realizacji so&u projektow obejmujcych 419 lokali, o dcznej powierzchni okoto
42.000 m, ktorych ukdczenie jest spodziewane dorka 2010 roku oraz w 2011 roku. Ponadto, Spotka
planuje rozpocx dodatkowe gi¢c nowych projektow do kica 2010 roku

Ponadto, Grupa jest w trakcie przygotowywania kolep 21 projektéw na #mych etapach realizacji
obejmupcych hcznie okoto 5.300 lokali oatznej powierzchni 380.000mw Warszawie, Poznaniu,
Wroctawiu i Szczecinie.
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Pomimo trudnej sytuacji rynkowej przychody ze spgezg Spotki stopniowo poprawiaty giod czwartego
kwartatu 2008 roku, ktory byt najtrudniejszym mortean zaréwno dla Spofki jak i dla catego rynku. W
2009 roku Spoétka sprzedata 263 mieszkania, podgelysw cagu pierwszego kwartalu 2010 roku
sprzeda netto osigreta poziom 85 lokali, co w opinii zagdu Spotki mae by uwazane za dobry wynik
biorac pod uwag sytuacg na rynku i wielké¢ oferty Spotki. W zwizku z tym,ze dziki postpujacej
sprzeday zmniejsza s liczba mieszka oferowanych przez Spdaik zamierza ona wykorzysta
poprawiajce sé warunki rynkowe i po rozpoeziu w pierwszym kwartale 2010 roku dwdch nowych
projektéw planuje zainicjowanie kolejnychepiu w dalszej cgci 2010 roku. W celu zminimalizowania
ryzyka, zarad zamierza podziglinowe projekty na relatywnie mniejsze etapy. Pamagaany Spoétki
zakladaj stopniowe uruchamianie nowych inwestycji wati zblizajacych sé kwartatow.

Przeglad sytuacji rynkowe]

Polska gospodarka udowodnitae jest stosunkowo silna w czasie ostatnich turlmjilema rynkach
swiatowych, co w paiczeniu z ogélnym deficytem mieszka Polsce (w poréwnaniu z innymi krajami
europejskimi), wedtug oceny Zaidu jest solida perspektyw rozwoju na krajowym rynku nieruchose
pomimo obecnego spowolnienia. Zdaniem Zdwz Spoétka jest dobrze przygotowana na zmigo@éapse
warunki rynkowe i przygotowuje nowe projekty, ktaseocenie Zarzdu wyr@nia¢ sig beda na rynku ze
wzgledu na ich lokalizacje, jaké oraz atrakcyjne ceny. Satysfakcjoqug wyniki sprzeday w ciagu 2009
roku oraz w pierwszym kwartale 2010 roku zdsi potwierdz&, ze Spotka sprostatla zmienjaym sk
warunkom rynku.

W celu zminimalizowania ryzyka rynkowego Spotkassfe obecnie bardzo selektywne pédig w
zakresie rozpoczynania nowych projektéw. Ponadtamach fazy przygotowawczej projektow Spéitka
ktadzie duy nacisk na podziat projektdw na mniejszesck

Zarzad Spotki jest rownig swiadom zaostrzonych warunkéw kredytowania. Wazku z tym, podczas
planowania nowych projektéw, Spoétka jest przygotoavaa wzrost kosztow finansowania jak rowme
bardziej wymagajce warunki udzielania kredytow przez banki.
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Istotne zdarzenia w okresie trzech miegcy zakaiczonym dnia 31 marca 2010
roku

A. Projekty zak@éczone

W okresie trzech miesiy zakaiczonym dnia 31 marca 2010 roku Grupa hie #akgta realizacjizadnego
z projektow.

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody rozpoznawane & momencie przeniesienia na kugmggo istotnych ryzyk i korzgi z tytutu
posiadania lokalu mieszkalnego, tj. po podpisaniatgkotu odbioru technicznego oraz przekazaniu
nabywcy kluczy do lokalu mieszkalnego. Przychodygenerowane przez Grepw okresie trzech
mieskcy zakaczonym dnia 31 marca 2010 roku wyniosty 23,9 maiaiotych, podczas gdy koszt wiasny
sprzeday wyniost 15,7 miliona zitotych, co dato wynik finemwy brutto na sprzeéda w wysokaci 8,2
miliona ztotych i mate brutto na sprzeds na poziomie 34,4%.

Ponisza tabela pokazuje przychody, koszt wlasny spezeat@z wynik finansowy brutto w okresie trzech
mieskcy zakaczonym dnia 31 marca 2010 roku w podziale na peggiine projekty:

Wynik
Informacja o oddanych brutto na Mar za
lokalach mieszkalnych Przychéd Koszt wiasny sprzeday sprzedazy brutto
Projekt Liczba Powierzchnia PLN % PLN % PLN %
lokali lokali (m2) (tysiace (tysiace (tysiace
ztotych)) zlotych) ztotych)
Galileo 27 2.048 14.231 59,6% 9.253 59,0% 4.978 5,0%
Imaginarium II 12 706 7.356 30,8% 4.960 31,6% 2.396 32,6%
Meridian 1 174 1.466 6,1% 863 5,5% 603 41,1%
Imaginarium | 1 58 499 2,1% 335 2,1% 164 32,9%
Other N.A N.A 343 1,4% 269 1,8% 74 21,6%
Razem /
Srednio 41 2.986 23.895 100,0% 15.680 100,0% 8.215 34,4%
Galileo

Budowa projektu Galileo zostata zalczona w marcu 2009 roku. Projekt Galileo zostaalizewany na
dzialce o wielkéci 8.598 m zlokalizowanej w Poznaniu. Projekt mieszkaniowy i@al sktada si z 5
szeciopigtrowych budynkow mieszkalnych obejmaych 226 mieszkai 6 lokali handlowych odcznej
powierzchni 16.700 f

Imaginarium Il

Budowa projektu Imaginarium |1l zostala zéakaona w sierpniu 2009 roku. Inwestycja zostala
zrealizowana na dzialce o powierzchni 7.042 m2 dijagej st w warszawskiej dzielnicy Bielany.
Imaginarium Il sktada giz 3 budynkow wielorodzinnych obejmagych hcznie 65 apartamentow gcznej
powierzchni 4.700
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Istotne zdarzenia w okresie trzech miegcy zakaiczonym dnia 31 marca 2010
roku (c.d.)

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

Meridian

Budowa projektu mieszkaniowego Meridian zostataosekona w padzierniku 2007 roku. Inwestycja
zostata realizowana na gruncie o powierzchni 586v dzielnicy Wola w Warszawie. Projekt Meridian
obejmuje trzy siedmio- i dziewgiopictrowe budynki, w ktérych znajdujeesk06 mieszka i siedem lokali
handlowych odcznej powierzchni 15.0007m

Imaginarium |

Budowa projektu Imaginarium zostata zakmona w sierpniu 2008 roku. Projekt zostat zrealaoy na

dziatce o wielkéci 10.343 mMznajdujcej sk w warszawskiej dzielnicy Bielany. Imaginarium tata st z

dwupictrowych budynkéw mieszkalnych obejmaych hcznie 58 mieszkao tacznej powierzchni 3.983
2

m”.

Pozostate przychody

Inne przychody & gtébwnie zwihzane ze sprzeda miejsc parkingowych oraz powierzchni magazynowych
w innych projektach, ktére zostalty zakaone w poprzednich latach, jakzte tytulu wynajmu
nieruchomeci.

C. Lokale sprzedane w okresie

Tabela poniej przedstawiaakczm liczbe sprzedanych lokali (t.jatzm liczbe lokali, dla ktorych Spotka
podpisata z klientem przedwpta umowe sprzeday) w okresie trzech miesiy zakaczonym dnia 31
marca 2010 roku.

Lokale sprzedane Lokale
Lokale w ciggu trzech przeznaczone
sprzedane miesiecy do sprzeday
przed 31 zakonczonym 31 na dzien 31
Nazwa projektu Lokalizacja grudnia 2009 r. marca 2010 r. marca 2010 r. Razem
Nautica | (**) Warszawa 99 28 22 149
Gemini | (**) Warszawa 92 27 45 164
Galileo (*) Pozna 148 19 65 232
Imaginarium 11 (*) Warszawa 58 5 2 65
Imaginarium I (**) Warszawa 3 42 45
Gardenia (**) Warszawa 2 20 22
Imaginarium | (*) Warszawa 56 1 58
Meridian (*) Warszawa 205 - 1 206
Constans (**) Warszawa 2 - 34 36
Nautica Il (**) Warszawa - - 3 3
Razem 660 85 235 980

(*) Informacje dotyczce zakdczonych projektéw zostaty przedstawione gaizIstotne zdarzenia w okresie trzech migesi
zakoiczonym dnia 31 marca 2010 roku - B. Wynik w podzial projekty” (strona 3).

(**) Informacje dotyczce bigqcych projektéw w budowie zostaty przedstawione gficczZPrognozy dla pozostatej ezci roku
2010 - B. Biggce projekty w budowie” (strona 13).
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Istotne zdarzenia w okresie trzech miegcy zakaiczonym dnia 31 marca 2010
roku (c.d.)

D. Rozpocgcie nowych projektow

W okresie trzech miegty zakaczonym dnia 31 marca 2010 roku Grupa rozplacbudowe dwdch
nowych projektéw: Imaginarium 11l i Nautica Il, ojpeujacych odpowiednio 45 i 3 lokale adznej
powierzchni 3.800 i 700 nf. Dodatkowe informacje zostaly przedstawione wsciz,Prognozy dla
pozostatej cgci roku 2010 — B. Bigace projekty w budowie” (strona 13).

Informacje finansowe

Niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendowse za okres trzech migsy
zakaiczony dnia 31 marca 2010 roku, &#one na stronach od 19 do 35, zostato gpane zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdavéckd-inansowej (MSSF), w szczegdhed zgodnie z
MSR 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez rituropejsk. Na dzié zatwierdzenia niniejszego
srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawoadar@nsowego biac pod uwag obecny proces
akceptacji MSSF w Unii Europejskiej oraz rodzajatiaingci prowadzonej przez Grgpnie wystpuja
rozbienosci pomiedzy MSSF zastosowanymi przez Ggupa MSSF zatwierdzonymi przez Wni
Europejskk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane przezg Rdigddzynarodowych
Standardow Rachunkoéti (RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacji elliynarodowej
Sprawozdawczei Finansowej (KIMSF).

Srodroczny skrocony skonsolidowany raport finansowig zawiera wszystkich informacji i ujawtie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozaanfmansowych i powinien ldyanalizowany
wraz ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowyuap$ea rok zakaczony dnia 31 grudnia 2009.

Doktadniejsze informacje znajdujsic w Nocie 3 srddrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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Analiza wyniku finansowego

Skonsolidowany zysk netto za okres trzech m@szakaczony dnia 31 marca 2010 roku wyniést 1.333

tysigce ztotych i zostat ustalony w nagtijacy sposoéb:
Za okres trzech miesgcy
zakonczony dnia

31 marca
2010 2009

PLN
(tysiace ziotych, z wyjtkiem
danych na jedm akcje)

Przychody 23.895 15.156
Koszt wlasny sprzeds (15.680) (9.407)
Zysk brutto na sprzedazy 8.215 5.749
Koszty sprzeday i marketing (947) (274)
Koszty ogélnego zagru (3.207) (2.757)
Pozostate koszty (2.920) (69)
Pozostate przychody 295 668
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 1.436 3.317
Przychody finansowe 356 398
Koszty finansowe (117) (392)
Wynik operacji finansowych, netto 239 6
Zysk brutto 1.675 3.323
Podatek dochodowy (342) (765)
Zysk netto za okres 1.333 2.558
Zysk netto na jedm akcje (podstawowy i rozwodniony) 0,005 0,011
Przychody

Przychody wzrosty o 8,8 miliona ztotych (57,7%) 8,1l miliona ziotych w okresie trzech migsy
zakariczonym dnia 31 marca 2009 roku do 23,9 milionayelotw okresie trzech miesly zakaiczonym
dnia 31 marca 2010 roku, co wynika gtdwnie ze wizrodosci przekazanych mieszkajak i ich

powierzchni (w rf).

Koszt wiasny sprzedq

Koszt wiasny sprzedsy wzrést o 6,3 milionéw ztotych (66,7%) z 9,4 mili@ ztotych za okres trzech
mieskcy zakaiczony dnia 31 marca 2009 roku do 15,7 miliona zZiotya okres trzech miesly
zakaczony dnia 31 marca 2010 roku, co gtéwnie wynikavzeostu ildgci lokali przekazanych klientom
mieszka jak i ich powierzchni (rowniewyrazone w nd).

Koszty sprzedy i marketingu

Koszty sprzedsy i marketingu wzrosty o 0,6 miliona ztotych (24%¥p z 0,3 miliona ztotych za okres
trzech miesicy zakaczony dnia 31 marca 2009 roku do 0,9 miliona zlotga okres trzech miesy
zakaiczony dnia 31 marca 2010. Znaczna dynamika wzrestoikata gtownie z faktu,ze Spoétka
zdecydowata siograniczy¢ wydatki na dziataln& sprzedaowa i marketingowq w pierwszym kwartale
20009.
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Analiza wyniku finansowego (c.d.)

Koszty ogdlnego zagdu

Koszty ogdlnego zasru wzrosty o 0,4 miliona ziotych (16,3%) z 2,8 mila ztotych w okresie trzech
mieskcy zakaczonym dnia 31 marca 2009 roku do 3,2 milionow yrdbtw okresie trzech miegly
zakaiczonym dnia 31 marca 2010 roku. Wzrost wynika gi@wn wzrostu kosztow wynagrodzeco
odzwierciedla wzrost skali dziatalfm Spotki (wliczajc w to przygotowania nowych projektow
przeznaczonych do rozpacia w 2010 roku).

Pozostate koszty

Pozostate koszty wzrosty o 2,8 miliona ztotych,Z filiona ztotych za okres trzech migsr zakaczony
dnia 31 marca 2009 roku do 2,9 miliona zlotych kees trzech miesty zakaczony dnia 31 marca 2010
roku, co jest spowodowane kosztami w wysaka?2,5 miliona zitotych zwijzanymi z jednorazowym
zdarzeniem zwizanym z zaniechaniem projektu Aurora. Dodatkowerimbcje znajduj sie w sekcji
.Dodatkowe informacije do sprawozdania” (strona 16).

Zysk z dziatalnéci operacyjnej

W wyniku czynnikOw przedstawionych powsj zysk z dziatalnéci operacyjnej Spotki spadt o 1,9 miliona
ztotych (56,7%), z 3,3 miliona zlotych za okresetiz miesicy zakaczony dnia 31 marca 2009 roku do
1,4 miliona zlotych za okres trzech migsi zakaiczony dnia 31 marca 2010 roku.
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Analiza wyniku finansowego (c.d.)

Wynik operacji finansowych, netto

Przychody/(koszty) finansowe, ktore mma bezpérednio przypisa realizacji projektow mieszkalnychg s
naliczane i kapitalizowane w kosztach zapasow. &ta#m przychody/(koszty) finansowe, ktore nige s
kapitalizowane, ujmowane sv rachunku catkowitych dochodéw.

W ponizszej tabeli przedstawiono przychody/(koszty) firems przed kapitalizagj oraz
przychody/(koszty) finansowe skapitalizowane w pjizzapasy:

Za okres trzech mies¢cy zakaiczony dnia 31 marca 2010 r.
PLN (tysiace ziotych)

Ujete w rachunku

Razem Kapitalizacja catkowitych dochodéw
Przychody finansowe 376 (20) 356
Koszty finansowe (4.479) 4.362 (117)
Wynik operacji finansowych netto (4.103) 4.342 239

Za okres trzech mies¢cy zakaiczony dnia 31 marca 2009 r.
PLN (tysiace ziotych)

Ujete w rachunku

Razem Kapitalizacja catkowitych dochodéw
Przychody finansowe 398 - 398
Koszty finansowe (5.550) (5.158) (392)
Wynik operacji finansowych netto (5.152) (5.158) 6

Koszt netto operacji finansowych przed kapitalizaspadt o 1,1 miliona ziotych (20,4%) z 5,2 miliona
ztotych za okres trzech miesy zakaiczony dnia 31 marca 2009 roku do 4,1 miliona zilotyae okres
trzech miesicy zakaiczony dnia 31 marca 2010 roku w zZwku ze zmniejszeniemesbalda kredytéw
otrzymanych od bankdw.
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Analiza wybranych pozycji skréconego skonsolidowarge sprawozdania z
sytuacji finansowej

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjesaimrocznego skonsolidowanego sprawozdania z
sytuacji finansowej, w ktérych zaszty istotne znyian

Na dziea 31 Na dziea 31
marca 2010 r. grudnia 2009 r.

PLN (tysiace ztotych)

Zapasy 646.753 646.253

Zaliczki otrzymane 110.267 73.367

Zobowiazania z tytutu kredytow i pgczek 207.880 249.007
Zapasy

Wartaé¢ zapaséw na dzie31 marca 2010 roku wyniosta 646,8 miliona ztotyshporéwnaniu do 646,3
miliona ztotych na dzie 31 grudnia 2009 roku. Wzrost wynika gtéwnie z istyeji Grupy zwizanych z

bezpdrednimi kosztami budowy watznej kwocie 10,5 miliona ztotych oraz skapitalizowch kosztow
finansowych netto w kwocie 4,3 miliona ztotych. War ten zostatl pomniejszony o waka@ozpoznanego
kosztu wtashego sprzedaw kwocie 15,4 miliona ztotych.

Zaliczki otrzymane

Zaliczki otrzymane na dzie31 marca 2010 roku wyniosty 110,3 milionéw ztotyeshporéwnaniu do 73,4
milionéw ztotych na dzieé 31 grudnia 2009 roku. Wzrost wynika gtéwnie z eadk otrzymanych od
klientow z tytutu sprzeda mieszka w wysokdci 60,8 miliondéw ztotych. Wzrost ten zostat pomaigny
0 rozpoznany przychod z tytutu sprzeganieszka w wysokaci 23,8 milionow ziotych.

Zobowigzania z tytutu kredytow i giyczek

Zobowigzania krétkoterminowe i diugoterminowe z tytutu dy&w i pazyczek wyniosty na dzie 31
marca 2010 rokuatznie 207,9 milionéw ziotych, w poréwnaniu do 24%ionéw ziotych na dzigé 31
grudnia 2009 roku. Spadek wynika gtéwnie ze spiatitéw bankowych zaggnietych przez Grug w
celu finansowania kosztéw budowy oraz zakupu gmunt@ kwot 43,3 miliony ztotych oraz sptat
narostych odsetek od pgrzek udzielonych przez udziatowcéw w kwocie 2,3iona ztotych. Z 4cznej
kwoty 207,9 milionow ztotych, 134,4 miliona zlotycibejmuje kredyty i poyczki o terminie zapadaldoi
do dnia 31 marca 2011 roku.

Struktura wymagalniei kredytow i payczek odzwierciedla dziataldé Grupy w okresie ostatnich 3-4 lat
polegajca na czsciowym refinansowaniu zakupu gruntéw kredytami kodti srednioterminowymi.
Ponadto, ag¢ obecnych prac budowlanych byla rowniBnansowana kredytami bankowymi. Spotka
zamierza sptaciczesé¢ krotkoterminowych payczek i kredytow.

Kredyty i pazyczki mogs by¢ podzielone na trzy kategorie: y@zki od akcjonariuszy, kredyty bankowe
przeznaczone na projekty mieszkaniowengzone dz w trakcie realizacji i kredyty bankowe przyznane
na finansowanie zakupu gruntow.

taczna warté¢ pazyczek od jednostek powdanych na koniec marca 2010 roku wyniosta 58,60méli
ztotych, sktadajca s¢ z kapitatu w kwocie 52,9 miliony ztotych oraz malonych odsetek 5,7 milionéw
ztotych. Ich termin zapadaléa to padziernik 2011.



Srédroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Analiza wybranych pozycji skréconego skonsolidowargs sprawozdania z
sytuaciji finansowej (c.d.)

Zobowigzania z tytutu kredytow i piyczek (c.d.)

Kredyty bankowe przeznaczone na finansowanie pt@jekukaiczonych khdz bedacych w trakcie
realizacji 8 dostosowywane do tempa prac budowlanych oraz d¢grgeNa dzié 31 marca 2010 roku ich
taczna warté¢ wyniosta 20,6 milionéw ziotych i byly one przyzreaprzez Bank PKO BP na wsparcie
projektu Gemini. hiczna warté¢ ksiegowa aktywow podlegagych pod projekt Gemini wyniosta na
koniec marca 2010 roku 82,2 miliony ztotych.

Wartas¢ kredytow bankowych przyznanych na finansowanieyoiabgruntow wyniosta na koniec marca
2010 roku 128,7 milionébw zlotych. Mimoze wszystkie kredyty i pgczki z tej kategorii &
krétkoterminowe, tj. o terminie zapadadoo przed kacem marca 2011 roku, Zaxk Spotki uwaa, ze
bedzie ona zdolna do przednia termindéw splaty kredytow w tej kategorii podrankiem utrzymania
bezpiecznego poziomu wshkaka LTV (maksimum 50%) i obstugi tych kredytow pzzSpdtke zgodnie z
umowami kredytowymi. hczna warté¢ ksiggowa posiadanych przez Spétgruntdw mogcych stiyé
jako zabezpieczenie kredytéw i pozek z tej kategorii wyniosta na koniec marca 20&ku 411,4
miliona ziotych.
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Srodroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Analiza wynikéw rachunku przeptywow pienigznych
Grupa finansuje swoje bigce wydatki przede wszystkim z przeptywdw pigmiych generowanych przez
dziatalng¢ operacyjm, kredyty i payczki w ramach dogpnychzrodet finansowania.

Ponizsza tabela przedstawia przeptywy pégnie na poziomie skonsolidowanym:

Za okres trzech miesgcy zakaiczony
dnia 31 marca
2010 2009
PLN (tysiace ztotych)

Przeptywy pienizne z dzialalnéci operacyjnej 32.791 (17.139)
Przeptywy pienizne z dzialalnéci inwestycyjnej 172 1.329
Przeptywy pienizne z dziatalnéci finansowej (40.184) 4.016

Whplyw pienkzny z dziatalnéci operacyjnej wynidst 32,8 miliony ztotych za okrérzech miescy
zakaiczony 31 marca 2010 roku w poréwnaniu do wyptywyllilionow ziotych w okresie trzech
mieskcy zakaczonym 31 marca 2009 roku. Wzrost przeptywdw jestzany przede wszystkim ze:

» Spadkiem wydatkow zwranych z produkejw toku z 43,1 milionéw ztotych za okres trzech
mieskcy zakaiczony 31 marca 2009 roku do 20,0 miliondw ziotyeh akres trzech miegiy
zakaiczony 31 marca 2010 roku;

« Wzrostem wptywdw z tytutu zaliczek otrzymanych dikktow z tytutu sprzeds mieszka z 17,6
milionow ztotych za okres trzech miesy zakaczony 31 marca 2009 roku, pomniejszonych o
przychdéd rozpoznany w wysod@ 15,1 miliondw ziotych, do zaliczek otrzymanych kwocie
60,8 milionéw ztotych za okres trzech migsi zakaiczony 31 marca 2010 roku, pomniejszonych
0 przychod rozpoznany w wysala 23,8 miliondw zitotych.

Wyplyw pienkzny z dziatalnéci finansowej wyniést 40,1 miliondw ziotych za okrérzech miesty
zakaiczony 31 marca 2010 roku w poréwnaniu do wptywu #iionéw ziotych w okresie trzech
mieskcy zakaczonym 31 marca 2009 roku. Spadek przeptywow j@stzany przede wszystkim ze:

* Splay zabezpieczonych kredytow bankowych w kwocie 43ilondw ztotych w okresie trzech
mieskcy zakaiczonym 31 marca 2010 roku w poréwnaniu do brakwatspt okresie trzech
mieskcy zakaczonym 31 marca 2009 roku.
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Srédroczny raport finansowy
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku

RONSONEUROPE N.V.
TLUMACZENIE

Wybrane dane finansowe
Kurs PLN/EUR

Kurs Kurs Kurs Kurs

PLN/EUR Sredni Najnizszy Najwyzszy na koniec okresu
2010 (3 miesjce) 3,987 3,862 4,111 3,862
2009 (3 miesice) 4,498 3,917 4,900 4,701
zrédto:Narodowy Bank Polski (“NBP”)

Wybrane dane finansowe EUR PLN

(w tysiacach za wyptkiem danych na jedm akcje)
za okres trzech miesicy zakaiczony dnia 31 marca
2010 2009 2010 2009

Przychody 5.993 3.370 23.895 15.156

Zysk brutto ze sprzedga 2.060 1.278 8.215 5.749

Zysk/ (strata) brutto 420 739 1.675 3.323

Zysk/ (strata) netto 334 569 1.333 2.558

Przeptywy pienizne netto z dziatalrizi operacyjnej 8.224 (3.811) 32.791 (17.139)

Przeptywy pienizne netto z dziatalrici

inwestycyjnej 43 295 172 1.329

Przeptywy pienizne netto z dziatalrigi finansowej (20.079) 893 (40.184) 4.016

Zmniejszenie nettérodkdw pienéznych i ich

ekwiwalentow (1.811) (2.622) (7.221) (11.794)

Zapasy 167.466 130.036 646.753 611.336

Razem aktywa 189.368 142.681 731.340 670.787

Zaliczki otrzymane 28.552 12.070 110.267 56.743

Zobowigzania dtugoterminowe 20.337 16.812 78.543 79.036

Zobowiazania krétkoterminowe (wezapc zaliczki

otrzymane) 69.712 63.746 269.229 299.690

Kapitat wkasny 99.318 62.123 383.568 292.061

Kapitat podstawowy 4.539 4.539 16.953 16.953

Srednia waona liczba akeji (podstawoway) 272.360.000 226.966.667 272.360.000 226.966.667

Srednia waona liczna akcji (rozwodniona) 272.999.333 227.616.000 272.999.333 227.616.000

Zysk netto przypadagy na jedrn akck zwykia

(podstawowy i rozwodniony) 0,001 0,003 0,005 0,011

*Dane przedstawione w EUR zostaly przygotowanenjedgla dodatkowych celéw prezentacyjnych. Wyzai ze zmianami kursu wymiany
zlotego i euro w ostatnim roku, wybrane dane fioares przedstawione w EUR nie uiliwiajq precyzyjnego poréwnania pozycji finansowej
Spéiki w analizowanych okresach.Adg analizugcy te dane powinien bégpod uwag zmiany w kursie PLN/EUR w okresie od 1 styczn2920

roku do 31 marca 2010 roku.

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z PLEUfA w nastpujgcy sposéb:

(i) Dane finansowe dotygee sprawozdania z sytuacji finansowej zostaty zehe za pomackursu opublikowanego przez Narodowy Bank
Polski obowgzugcego w ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.
(ii) Dane dotycace rachunku catkowitych przychodéw oraz sprawozlanprzeptywéw pieginych zostaty przeliczone za pompdairsu

obliczonego jakasrednia arytmetyczna kurséwrednich publikowanych przez Narodowy Bank Polskbowizujcych ostatniego dnia
kazdego miesgica w cizgu roku /okresu sprawozdawczego.
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Srodroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2010

A. Projekty zak@czone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotgez catkowitej liczby lokali mieszkalnych w ramach
czterech zakiczonych projektow, ktére Grupa zamierza sprzeidprzekaza nabywcom w pozostatej

czesci roku 2010:

Liczba
Liczba mieszkai sprzedanych (*) Liczba mieszkaé oddanych (*) mieszkai,
W okresie ktérych
Do dnia W okresie trzech Do dnia trzech oddanie (*)
31 miesigcy 31 miesigcy przewidywane
Liczba grudnia zakonczonym 31 grudnia zakonczonym jestdo 31
Nazwa projektu Lokalizacja mieszkah 2009 marca 2010 Razem 2009 31 marca 2010 Razem  grudnia 2010
Galileo®™ Pozna 232 148 19 167 124 27 151 81
Imaginarium If?  Warszawa 65 58 5 63 43 12 55 10
Meridian Warszawa 206 205 - 205 204 1 205 1
Imaginarium 7 Warszawa 58 56 1 57 55 1 56 2
Total 561 467 25 492 426 41 467 94
(*) - dla potrzeb przedstawienia informacji dotycych poszczegoélnych projektow, okeaie ,sprzeda” (,sprzedany”), dotyczy
podpisania przez odbiogqrzedwstpnej umowy sprzeds lokalu, podczas gdy okstenie ,oddanie” (,oddany”) dotyczy
przeniesienia na nabywdéstotnych ryzyk i korzgi wynikapcych z posiadania lokalu.
(**)Informacje odnanie zak@czonych projektéw znajdupie w czsci Istotne zdarzenia w okresie trzech miegizak@aczonym
dnia 31 marca 2010 roku - B. Wyniki w podziale najgkty (strona 3).
B. Bieiqce projekty w budowie
Ponisza tabela zawiera informacje na tematanebiezacych inwestycji Spotki, ktérych zakozenie
planowane jest na pozostatze$¢ roku 2010. Spétka uzyskata pozwolenie na bugddéwozpoczia
realizacg wszystkich sz&iu projektéw:
Laczna Mieszkania  Planowana data
Powierzchnia powierzchnia Liczba sprzedane do dnia zakonczenia
Nazwa projektu Lokalizacja gruntu w m2  mieszkar w m2 mieszkan 31 marca 2010 r. budowy
Constans Warszawa 36.377 10.000 36 2 2010
Gardenia Warszawa 7.129 3.700 22 2 2010
Gemini | Warszawa 3.929 13.200 164 119 2010
Nautica Il Warszawa 9.698 10.600 149 127 2010
Imaginarium 1l1 Warszawa 7.600 3.800 45 3 2011
Nautica Il Warszawa 1.051 700 3 - 2011
Razem 65.784 42.000 419 253
Constans

Opis projektu

Projekt Constans jest realizowany na gruncie o emehni 36.377 Azlokalizowanym w Konstancinie,
pod Warszaw. Inwestycja obejmuje 18 doméw typu ,pliak” (facznie 36 lokali) odcznej powierzchni

10.000 M. Projekt podzielony jest na 3 fazy, z ktorych pieza obejmuje 8, druga — 6, a trzecia 4 domy.
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Srédroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2010 (c.d.)
B. Bieigqce projekty w budowie (c.d.)

Etap realizaciji

Budowa projektu Constans rozpefzz sk w lutym 2008 roku a spodziewane zakpenie pierwszego
etapu ma naspi¢ w drugim kwartale 2010 roku. Zakezenie drugiego i trzeciego etapu planowane jest w
drugiej potowie 2010 roku.

Gardenia
Opis projektu
Projekt Gardenia jest realizowany na gruncie o paxahni 7.129 fzlokalizowanym w Jozefostawiu, pod

Warszawg. Inwestycja obejmuje 22 domy jednorodzinne (w ziwie szeregowej) adznej powierzchni
3.700 .

Etap realizaciji

Budowa projektu Gardenia rozpetz sk w sierpniu 2008 roku. Termin zakczenia zaplanowany jest na
trzeci kwartat 2010 roku.

Gemini |

Opis projektu

Projekt Gemini | jest realizowany na gruncie o pawchni 3.929 fhzlokalizowanym w warszawskiej
dzielnicy Ursynéw (aleja KEN) w bezgednim gsiedztwie stacji metra Imielin. Projekt obejmujelga
11-pietrowy budynek mieszkalny z 151 mieszkaniami i 8alakni handlowymi odcznej powierzchni
13.200 m.

Etap realizaciji

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

Nautica |
Opis projektu
Projekt Nautica | jest realizowany na gruncie o j@machni 9.698 rhzlokalizowanym w warszawskiej

dzielnicy Ursynow (ulica Stryjeskich). Projekt bdzie obejmowat 4 griopigtrowe budynki mieszkalne o
tacznej liczbie 148 mieszkaoraz jeden lokal handlowy.atzna powierzchniadolzie wynosita 10.600

Etap realizaciji

Budowa projektu Nautica | rozpoga sk w listopadzie 2008 roku, a jego zakaenie jest planowane na
drugi ladz trzeci kwartat 2010 roku.

Imaginarium 1l
Opis projektu

Projekt Imaginarium Il jest realizowany na grunaie powierzchni 7.600 M zlokalizowanym na
warszawskiej dzielnicy Bielany (ulica Gwidzista) potaonej w gsiedztwie projektéw Imaginarium | i
Imaginarium Il. Projekt jest kontynuacprojektow Imaginarium | i Imaginarium Il w zakresjakgci i
architektury. Projekt Imaginarium Il obejmuje 2dymki wielorodzinne odcznej liczbie 45 mieszkai
tacznej powierzchni 3.800m

Etap realizaciji

Budowa projektu Imaginarium Il rozpogla sie w marcu 2010 roku, a jego zalazenie jest planowane na
trzeci kwartat 2011 roku.
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Srédroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2010 (c.d.)

B. Bieigqce projekty w budowie (c.d.)

Nautica Il
Opis projektu
Projekt Nautica Il jest realizowany na gruncie avizchni 1.051 rhzlokalizowanym w warszawskiej

dzielnicy Ursyndw (ulica Stryjeskich). Projekt bdzie obejmowat jeden dom typu ,bfiiak” oraz jeden
dom mieszkalny wolnostggy (facznie 3 lokale) odcznej powierzchni 700 fn

Etap realizaciji

Budowa projektu Nautica Il rozpoga sk w marcu 2010 roku, a jego zalazenie jest planowane w
pierwszym kwartale 2011 roku.

C. Projekty, dla ktérych rozpoegie prac budowlanych jest planowane dordaa 2010 roku.

W zwiazku z faktemze dziki posepujacej sprzeday zmniejsza si liczba mieszka oferowanych przez
Spotke, zamierza ona wykorzystgoprawiagce sé warunki rynkowe i rozpoez do kaca 2010 roku

kolejnych pg¢ nowych projektow. W celu zminimalizowania ryzyKéarzad Spoétki zamierza podziéli

nowe projekty na relatywnie mniejsze etapy. Pongadtny Spoiki zaktadaj stopniowe oddawanie
nowych lokali w cagu nastpnych kilku kwartatéw, a w wypadku pogorszenia weaw rynkowych,

czes¢ z tych plandw mie zostéa odsungta w czasie.

Impressio (wczéniejsza nazwa Goya)

Projekt Impressio d@zie realizowany na gruncie o powierzchni 14.500zinkalizowanym w dzielnicy
Grabiszyn we Wroctawiu. Projektetizie obejmowat 190 mieszkeo facznej powierzchni 12.900 T
bedzie podzielony na 2 etapy. Spoétka rozevaozpoczcie pierwszego etapu budowy w drugim kwartale
2010 roku. Pierwszy etap projektedzie obejmowat 70 mieszka

Osiedle Wilane

Projekt Osiedle Wiane Ilzdzie realizowany na gruncie o powierzchni 31.800 ziokalizowanym w
tomiankach koto Warszawy. Projektdzie obejmowat 604 mieszkaniagzinej powierzchni 29.800m
bedzie podzielony na 8 etapéw. Spétka rozavaozpoczcie pierwszego etapu budowy w trzecim kwartale
2010 roku. Pierwszy etap projektedzie obejmowat 52 mieszka

Orion

Projekt Orion kdzie realizowany na gruncie o powierzchni 16.3G0zokalizowanym w dzielnicy Wola

w Warszawie (przy ulicy Sowskiego). Projekt édzie obejmowat 366 lokali aéznej powierzchni 26.200

m’ i bedzie podzielony na 3 lub wéej etapéw. Spétka rozwa rozpoczcie pierwszego etapu budowy w
trzecim kwartale 2010 roku. Pierwszy etap projdkigzie obejmowat 119 lokali.

Gemini ll

Projekt Gemini Il ledzie realizowany na gruncie o powierzchni 4.700 ziokalizowanym w dzielnicy
Ursynow w Warszawie (przy al. KEN), wassedztwie stacji metra Imielin. Projek¢dzie obejmowat 182
lokale o hcznej powierzchni 13.700nSpotka rozwaa rozpoczcie pierwszego etapu budowy w trzecim
kwartale 2010 roku.

Klobucka

Projekt Klobucka bdzie realizowany na gruncie o powierzchni 21.000 zigkalizowanym w dzielnicy
Mokotow w Warszawie (przy ulicy Kilobuckiej). Profekedzie obejmowat 454 lokali oat¢znej
powierzchni 28.385 m2 igolzie podzielony na 4 etapy. Spétka rozevaozpoczcie pierwszego etapu
budowy w trzecim kwartale 2010 roku. Pierwszy giegektu lzdzie obejmowat 120 lokali.
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Srodroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Dodatkowe informacje do raportu

Gtéwni akcjonariusze

Wedtug najlepszej wiedzy Zadu Spétki na dzig opublikowania niniejszego skréconego raportu zaek
trzech miesicy zakaczony dnia 31 marca 2010 roku (13 maja 2010 rokijej wymienieni
akcjonariusze posiadali, co najmniej 5% ogoélngibic gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki:

Akcje
Na dzied Wzrost Na dzied Wzrost Na dziea
13 maja 2010 Liczba liczby 31 marca 2010 Liczba liczby 31 grudnia 2009 Liczba
akcji / udziat % akcji akcji / udziat % akgcji akcji / udziat %
Akcje wyemitowane 272.360.000 - 272.360.000 - 72.260.000
Gtéwni akcjonariusze:
L T.R. Dori B.V. 174.898.374 - 174.898.374 - 174.898.374
64,2% 64,2% 64,2%
GE Real Estate CE 41.800.000 - 41.800.000 - 41.800.000
Residential B.V. 15,3% 15,3% 15,3%
Amplico Otwarty N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
Fundusz Emerytalny Pomidzy 5%-10%. Porailzy 5%-10%. Porailzy 5%-10%.
ING Otwarty Fundusz N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
Emerytalny Pomidzy 5%-10% Pomilzy 5%-10%. Pomnilzy 5%-10%.

Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki oraz praw dkcji przez cztonkéw Zayzlu w okresie trzech
miesicy zakeiczonym dnia 31 marca 2010 roku oraz do dnia opublidkania niniejszego raportu

Akcje

Cztonkowie Zarzdu nie posiadali ani nie otrzymaladnych akcji w Spéice w okresie od dnia 1 stycznia
2010 roku do dnia 13 maja 2010 roku za atkiem Pana Dawida Katza, ktéry posiadarpdnio 5,5%
udziatéw i praw gtosu w 50% udziatowcy spétki I.T.Rori B.V. i przez to posiada p@dni udziat w
Spéitce w wysokeri 1,8%. Jego pwedni udziat nie ulegt zmianie w okresie od 1 styaz22010 roku do 13
maja 2010 roku.

Opcje na akcje

Czionkowie Zarzdu nie otrzymalzadnych akcji ani opcji na akcje Spotki w okresie Jodtycznia 2010
roku do 13 maja 2010 roku. Prawa do akcji przyzneztenkom Zarzdu przed 1 stycznia 2010, ale nie
wykorzystane na dziepublikacji niniejszego raportw astpujace:

» Pan Andrzej Gutowski: prawo do nabycia 150.000ig&pptki o wartdci nominalnej 0,02 euro, przy
cenie zakupu pojedynczej akcji w wysé&n5,75 ztotych. Okres nabywania uprawnieynosi trzy
lata od 5 listopada 2007, przy czym jedna trzeg@igjionaze zosta wykonana po kalym kolejnym
roku od daty przyznania opcji.
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Srédroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Dodatkowe informacje do raportu (c.d.)

Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki oraz praw dkcji przez czionkow Rady Nadzorczej w
okresie trzech miegty zakeiczonym dnia 31 marca 2010 roku oraz do dnia opublikania
niniejszego raportu

Czlonkowie Rady Nadzorczej nie byli w posiadanadnych akcji, ani praw do akcji Spotki w okresie
od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 12 maja 20l,rza wyjtkiem pana Uri Dori, ktéry posiada
posrednio 31,4% udziatow i praw gtosu w 50% udziatovepotki I.T.R. Dori B.V. i przez to posiada
posredni udziat w Spotce w wysoka 10,1%. Péredni udziat Pana Dori w Spofce nie ulegt zmianie w
okresie od 1 stycznia 2010 do 13 maja 2010.

Inne

Na dziex 31 marca 2010 roku Spétka udzielita goren sptaty kredytéw bankowych zagietych przez
jednostki zalene na aczm kwote 20.043 tysice ziotych.

Na dziehr 31 marca 2010 roku nie wysgto wobec Grupyzadnych roszcze przekraczajcych 10%
wartasci kapitatu wkasnego Grupy.

Ponizsze zmiany netto w stanie gtownych rezerw Grupyhmiaiejsce w okresie trzech miesy
zakaiczonym dnia 31 marca 2010 roku:
- Spadek rezerw z tytutu odroczonego podatku dochedowv kwocie 1.395 tysty ziotych.

Aurora

W maju 2009 roku Grupa zawarta ugork sprzedagym nieruchomgt gruntowa w Poznaniu (projekt
Aurora), majca na celu rozwizanie sporu pomdzy stronami rozpoetego we wrzéniu 2008 roku.
Sprzedajcy potwierdzit,ze oryginalna umowa sprzegagruntu wygasta i zobowzat st do zwrdcenia
otrzymanej zaliczki (12,4 milionéw ztotych) na okleanych warunkach. Spétka zdecydowata zawrzeé

te umowe nawet pomimo tegaze Zarad byt przekonany o ostatecznej wygranej w przypasBrawy
sadowej. Jednate postpowanie gdowe wydawato siby¢ diugie i skomplikowane i na podstawie ugody
ostateczna kwota sptaty zaliczki zostata zmniejazdm kwoty 9,0 milionéw ztotych, pod warunkiem jej
sptacenia przed kaem kwietnia 2010 roku (wraz z odsetkami ustawowloczionymi od dnia 1 sierpnia
2009 roku od niespfaconej kwoty).

Dnia 30 kwietnia 2010 sprzeday zwrdcit 9,0 milionéw ztotych oraz 0,9 milionéwotych odsetek, w
wyniku czego wszystkie rozrachunki pamuizy Spoétk i sprzedajcym zostaly rozliczone. W zazku z
powyzsza ugody Spotka rozpoznata koszt spisania aktywa wazlii z zaniechaniem inwestycji w
wysokasci 2,5 miliona ztotych. Koszt z tytutu odpisu zdstaprezentowany w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z catkowitych dochodow w ,Pozostaligobztach”.
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Srédroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Dodatkowe informacje do raportu (c.d.)
Oswiadczenie o0 zgodroi

Zarzad potwierdza,ze zgodnie z jego najlepsza wigdgrodroczny skrécony skonsolidowany raport
finansowy zostal spog#dzony zgodnie z obowiujacymi  Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczei Finansowe] (MSSF), w szczegohoo zgodnie z MSR 34 i MSSF zatwierdzonymi
przez Ung Europejsk. Na dzié zatwierdzeniasrédrocznego skréconego skonsolidowanego raportu
finansowego bicic pod uwag obecny proces akceptacji MSSF w Unii Europejsloefiz rodzaj
dziatalngci prowadzonej przez Grgpnie wystpuja rozbieznosci pomiedzy MSSF zastosowanymi przez
Grupg, a MSSF zatwierdzonymi przez W@nEuropejsk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje
zaakceptowane przez RaMligdzynarodowych Standardéw Rachunkéeid RMSR) oraz przez Komitet
ds. Interpretacji Midzynarodowej Sprawozdawcmd Finansowej (KIMSF) Srédroczny skrocony
skonsolidowany raport finansowy przedstawia jasmaetelnie sytuagj maptkowa Grupy na dzigé 31
marca 2010 roku oraz wynik finansowy netto za okrasch miesicy zakaczony tego dnia.

Sprawozdanie z dzialaléd Zarzdu w niniejszymsrédrocznym skréconym skonsolidowanym raporcie
finansowym przedstawia jasno i rzetelnie sytelatjaptkowa na dzié bilansowy oraz dzialaldoi w
okresie pierwszych trzech miesy 2010 roku wraz z opisem gtéwnych #hwosci i ryzyk zwiazanych z
planowanym rozwojem Grupy w pozostatych mieach 2010 roku.

Zarzad

Shraga Weisman Tomasz Lafiski Andrzej Gutowski

Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektsr 8przeday
i Marketingu

Amos Weltsch David Katz Karol Pilniewicz

Rotterdam, 13 maja 2010
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Srodroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI
FINANSOWEJ

Na dzieh 31 marca  Na dziei 31 grudnia

2010 2009

(Nie poddane badaniu /
W tysizcach polskich ztotych (PLN) Nota przeghdowi)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 1.351 1.319
Nieruchomd@¢ inwestycyjna 8.740 8.740
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2.759 3.891
Aktywa trwate razem 12.850 13.950
Zapasy 9 646.753 646.253
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozostate nalesci
oraz rozliczenia ngidzyokresowe czynne 18.569 19.884
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 82 190
Krotkoterminowe depozyty bankowe — zabezpieczone 2.263 5.070
Srodki pienkzne i ekwiwalenty 50.823 58.044
Aktywa obrotowe razem 718.490 729.441
Aktywa razem 731.340 743.391
Kapitat wtasny
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 20.762 20.762
Kapitat zapasowy 282.873 282.873
Zysk z lat ubiegtych 79.933 78.583
Kapital wlkasny razem 383.568 382.218
Zobowigzania
Pazyczki od jednostek powranych 11 52.948 52.948
Kredyty bankowe 10 20.569 54.346
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 5.026 6.421
Zobowigzania dtugoterminowe razem 78.543 113.715
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug, pozostate
zobowhzania oraz rozliczenia gdzyokresowe bierne 21.204 27.729
Pazyczki od jednostek powzanych 11 5.664 7.381
Kredyty bankowe 10 128.699 134.332
Zaliczki otrzymane 110.267 73.367
Zobowiyzania z tytutu podatku dochodowego 309 1.563
Rezerwy 3.086 3.086
Zobowigzania krétkoterminowe razem 269.229 247.458
Zobowigzania razem 347.772 361.173
Pasywa razem 731.340 743.391

Dodatkowe noty obfaiajace dosrodrocznego skréconego skonsolidowanego raportuniowego zatzone na stronach od 23 doj 9
36 stanowi jego integrala czesé



Srodroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

SRC)DROQZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

Za okres 3 miesgcy Za okres 3 miesgcy
zakonczony dnia 31 zakonczony dnia 31

marca marca
2010 2009

(Nie poddane badaniu / (Nie poddane badaniu
PLN (w tysgcach poza danymi na akdjliczbg akcji) Nota przeghkdowi) / przeghdowi)
Przychody 23.895 15.156
Koszt wlasny sprzeds (15.680) (9.407)
Zysk brutto na sprzedazy 8.215 5.749
Koszty sprzeday i marketingu (947) (274)
Koszty ogblnego zaszlu (3.207) (2.757)
Pozostate koszty (2.920) (69)
Pozostale przychody 295 668
Zysk na dziatalngsci operacyjnej 1.436 3.317
Przychody finansowe 356 398
Koszty finansowe (117) (392)
Wynik operacji finansowych 239 6
Zysk/ (strata) brutto 1.675 3.323
Podatek dochodowy 12 (342) (765)
Zysk netto okresu 1.333 2.558
Inne catkowite dochody - -
Catkowite dochody razem 1.333 2.558
Srednia waona liczba akcji zwyktych 272.360.000 226.966.667
Srednia waona liczba akcji rozwodnionych 272.999.333 227.616.000
Zysk na jedna akcje zwykia (podstawowy) 0,005 0,011
Zysk na jedna akcje zwykta (rozwodniony) 0,005 0,011

Dodatkowe noty obfaiajace dosrodrocznego skréconego skonsolidowanego rapor&n§iowego zatzone na stronach od 23 d()
36 stanowi jego integrala czesé



Srodroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITA LE
WLASNYM

Kapitat Kapitat
Kapitat zapasowy Zyskzlat wiasny
W tysizcach polskich ziotych (PLN) podstawowy agio ubiegtych razem
Saldo na dzié 1 stycznia 2010 roku 20.762 282.873 78.583 382.218
Zysk netto za okres trzech migsy zakaczony
dnia 31 marca 2010 roku - - 1.333 1.333
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody hcznie 20.762 282.873 79.916 383.551
Ptatna¢ w formie akcji wkasnych (patrz nota 13) - - 17 17
Saldo na dzié 31 marca 2010 rokunie poddane
badaniu / przeghdowi) 20.762 282.873 79.933 383.568
Kapitat Kapitat
Kapitat zapasowy Zyskzlat wiasny
W tysizcach polskich zlotych (PLN) podstawowy agio ubiegtych razem
Saldo na dzi& 1 stycznia 2009 roku 16.933 215.105 57.425 288.48
Zysk netto za okres trzech migsy zakaczony
dnia 31 marca 2009 roku - - 2.558 2.558
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody hcznie 16.933 215.105 59.983 292.041
Ptatna¢ w formie akcji wkasnych (patrz nota 13) - - 20 20
Saldo na dzi&é 31 marca 2009 roku (nie poddane
badaniu / przeghdowi) 16.953 215.105 60,003 292,061

Dodatkowe noty obfaiajace dosrodrocznego skréconego skonsolidowanego raportun§iowego zatzone na stronach od 23 d@ ]
36 stanowi jego integrala czesé
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Srédroczny raport finansowy
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Za okres trzech Za okres trzech
miesiecy miesiecy
zakonczony dnia  zakonczony dnia
31 marca2010r. 31 marca 2009 r.

(nie poddane badaniu/  (nie poddane badaniu
W tysizcach polskich ziotych (PLN) przegladowi) / przegladowi)

Przeptywy pienigzne z dziatalnGgci operacyjnej

Zysk netto za okres 1.333 2.558
Korekty uzgadniajce zysk netto okresu do przeptywow giamich

netto wykorzystanych w dziatakod operacyjnej

Amortyzacja 103 123
Koszty finansowe 4.479 5.550
Przychody finansowe (376) (398)
Wynagrodzenie oparte na akcjach 17 20
Podatek dochodowy 342 765
Razem 5.898 8.618
Zmniejszenie/ (zvakszenie) stanu zapasow (500) (34.326)
Zmniejszenie/ (zwikszenie) nalenosci handlowych i innych

naleznosci oraz rozliczé miedzyokresowych czynnych 1.315 7.188
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) zobawen handlowych i innych

zobowhzan oraz rozliczé miedzyokresowych biernych (4.025) 2.986
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) rezerw - 700
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) zaliczek otrzymanych 36.90 2.409
Razem 39.588 (12.425)
Zaptacone odsetki (5.422) (4.991)
Otrzymane odsetki 376 398
Zaptacony podatek dochodowy (1.751) (121)
Przeptywy pieniezne netto z/(wykorzystane w) dziatalnéci

operacyjnej 32.791 (17.139)
Przeptywy pienigzne z dziatalngci inwestycyjnej

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (135) (18)
Nabycie nieruchomiei inwestycyjnej (2.500) -
Krétkoterminowe depozyty stanoayge zabezpieczenie dla bankow 2.807 1.334
Wplywy z tytutu sprzeday rzeczowych aktywow trwatych - 13
Przeptywy pieniezne netto z/(wykorzystane w) dziatalnéci

inwestycyjnej 172 1.329
Przeptywy pienigzne z dziatalngci finansowe;j

Zachkgniecie zabezpieczonych pgczek bankowych, po ogliu

kosztow bankowych 3.186 4.016
Splata zabezpieczonychpmzek bankowych (43.370) -
Przepltywy pieniezne netto z/(wykorzystane w) dziatalnéci

finansowej (40.184) 4.016
Zmiana netto srodkow pienigeznych i ich ekwiwalentow (7.221) (11.794)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na poatku okresu 58.044 39.323
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 50.823 27.529

Dodatkowe noty obfaiajace dosrodrocznego skréconego skonsolidowanego raportun§iowego zatzone na stronach od 23 d@2
36 stanowi jego integrala czesé



Srédroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

DODATKOWE INFORMACJE | OBJA SNIENIA DO
SRODROCZNEGO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO
RAPORTU FINANSOWEGO

Nota 1 — Informacje dotyczce dziatalndci

Ronson Europe N.V. (zwana dalej ,Spdlk spoétka akcyjna prawa holenderskiego z sieglzib

Rotterdamie, Holandia, zostata utworzona dnia 1&weza 2007 roku. Spotka poprzez spoétki zake

prowadzi dziatalng dewelopersk polegajca na budowie i sprzedw lokali mieszkalnych, gtownie
mieszka w budynkach wielorodzinnych oraz domoéw oraz donjédnorodzinnych (w tym réwniew

zabudowie bliniaczej) indywidualnym odbiorcom na rynku polskiodatkowo, Grupa rozpoega

wynajem nieruchomiei osobom trzecim.

Akcje Spoiki notowaneasna Gietdzie Papieréw Waddowych w Warszawie od dnia 5 listopada 2007
roku. Na dzié 31 marca 2010 roku, 64,2% akcji byta wiasng I.T.R. Dori B.V, podczas gdy 15,3 %
akcji pozostawato w posiadaniu GE Real Estate C&deatial B.V., a pozostate 20,5% bylo w posiadaniu
pozostatych inwestorow, wdzapc w to Amplico OFE i ING OFE, gdzie kdy z podmiotow posiada od
5% do 10% akcji.

Niniejszy srédroczny skrécony skonsolidowany raport finansoxostat sporgdzony za okres trzech
mieskcy zakaiczony dnia 31 marca 2010 roku i zawiera dane poatweme za okres trzech miesy
zakaiczony dnia 31 marca 2009 roku i na @zl grudnia 2009 roku. Niniejszyddroczny skrdécony
skonsolidowany raport finansowy za okres trzechsigty zakaiczony dnia 31 marca 2010 roku zawiera
dane Spokki i jej jednostek zaleych (razem ,Grupa”) i nie byto przedmiotem przelyl lub badania przez
niezalenego audytora.

Lista spétek, ktorych dane finansowgzawarte w niniejszymrédrocznym skroconym skonsolidowanym
raporcie finansowym wraz z informacpa temat posiadanych udziatow i zakresie kontnald tymi
spotkami zostata przedstawiona w nocie 7.

Niniejszesrédroczny skrocony skonsolidowany raport finansaayokres trzech miegiy zakaczony 31
marca 2010 zostat zatwierdzony do publikacji piZzazzad Spotki dnia 13 maja 2010 roku.
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Srédroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Nota 2 — Podstawa sporpzeniasrédrocznego skroconego skonsolidowanego raportu
finansowego

Niniejszy §rodroczny skrécony skonsolidowany raport finansowgstat sporazdzony zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdavéctd-inansowej (,MSSF”), w szczegOlém zgodnie z
MSR 34 i MSSF zatwierdzonymi przez @rituropejsk. Na dzigé zatwierdzenia niniejszegnddrocznego
skroconego skonsolidowanego raportu finansowegmbipod uwag obecny proces akceptacji MSSF w
Unii Europejskiej oraz rodzaj dziatalém prowadzonej przez Grgpnie wystpuja rozbieznosci pomidzy
MSSF zastosowanymi przez Geym MSSF zatwierdzonymi przez @Ynkuropejsk. MSSF zawieraj
standardy i interpretacje zaakceptowane przeze Rditdzynarodowych Standardow Rachunkéeio
(RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacjighizynarodowej Sprawozdawca Finansowej (KIMSF).

Srodroczny skrécony skonsolidowany raport finansonig zawiera wszystkich informacji i ujawie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdaniinansowych i powinno ey wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupyokazakaiczony dnia 31 grudnia 2009.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za zakaczony dnia 31 grudnia 2009 roku jest
dostpne nazadanie w siedzibie spotki: Weena 210-212, 3012 NidRdam, Holandia, lub na stronie
internetowej Spotkiwww.ronson.pl

Niniejszy srédroczny skrécony, skonsolidowany raport finansorgstat sporadzony przy zatgeniu
kontynuowania dziataloi przez jednostki wchodeze w sktad Grupy w dagej sk przewidzi€
przyszigci. Na dzié zatwierdzenia niniejszegérédrocznego skroconego skonsolidowanego raportu
finansowego Zard Spotki nie jeskwiadomyzadnych faktow ani okoliczrioi, ktére mogtyby zagrozi
kontynuacji dziatalnéci przez Grup. Dodatkowego komentarza wymaga struktura wymageino
zobownzar Spotki z tytutu kredytow bankowych, ktére w akszcici zostaty zaprezentowane jako
zobowizania krotkoterminowe. Struktura wymagalootychze zobowazan odzwierciedla transakcje
zawarte w przeszigi przez Spotk, uwzgkdniajce transakcje nabycia gruntéw z wykorzystaniem
finansowania zewgirznego, oraz bimca praktyle sektora bankowego zaktadej udzielanie kredytéw
bankowych na zakup gruntu tylko na okres 12-18 nigs Zarad Spoiki jest pewien warfci gruntow
wykorzystanych jako zabezpieczenie dla otrzymarkreldytow bankowych jak i kontynuacji wspotpracy
Z bankami oraz miwosci Spotki do obstugi swojego zadienia zgodnie z harmonogramem. Do dnia
dzisiejszego, Grupa nie ztamatadnych warunkoéw i byla w stanie przedlt wszystkie wygasage
kredyty.

Nota 3 — Istotne zasady rachunkow&ei

Poza wymienionymi powej zasady rachunkowoi zastosowane przez Spéito sporzdzenia niniejszego
srodrocznego skrdconego skonsolidowanego raportangiowego @ spdjne z tymi, ktoére zastosowano
przy sporadzeniu skonsolidowanego raportu finansowego zaatknczony dnia 31 grudnia 2009 roku.

Wymienione poniej nowe standardy, zmiany do standardow oraz notegpretacje sobowihzkowe dla
okresow rocznych rozpoczynaych st dnia 1 stycznia 2010 roku:

MSSF 3Polgczenia jednostekznowelizowany w styczniu 2008) majacy zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynagych st 1 lipca 2009 roku lub hiej,

MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finans@meeniony w styczniu 2008)-
majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpocagyah st 1 lipca 2009 roku lub phiej,

Przeksztalcony MSSF Zastosowanie Mdzynarodowych Standardow SprawozdawcizBinansowej
po raz pierwszyznowelizowany w listopadzie 2008) — m@y zastosowanie dla okresOw rocznych
rozpoczynajcych sg¢ 1 lipca 2009 roku lub priej,

Interpretacja KIMSF 1Przekazanie aktywow niegotéwkowychseleielom—majca zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynaych st 1 lipca 2009 roku lub iej,

Zmiany do MSR 39Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena: Specij kryteria pozycje
zabezpieczanézmiany opublikowane w lipcu 2008} majace zastosowanie dla okresOw rocznych
rozpoczynajcych sg¢ 1 lipca 2009 roku lub piej
Zastosowania rocznych poprawek do MSSF nie mialgwwpna sytuagj finansowy oraz dziatanie Grupy.
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Nota 4 — Zastosowanie szacunkéw

Sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wsmad Zarzdu dokonania aglow,
szacunkow i zatzen, ktére mag wpltyw na przygte zasady rachunkowd, ujawnienia wartéci aktywow i
pasywow warunkowych na dzidilansowy oraz wartei przychodow i kosztow za okres sprawozdawczy.
Faktyczne wartéi mog rézni¢ sie od wartdci szacowanych.

W procesie sporgizania niniejszegdrédrocznego skréconego skonsolidowanego raporangiowego
istotne zat@enia w zakresie stosowanych polityk rachunkésv@rupy przygte przez Zarad oraz gtowne
zrédia niepewngci szacunkow @ analogiczne do tych prayych przy sporadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakaony dnia 31 grudnia 2009 roku.

Nota 5 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozdafinansowych poszczegoélnych spétek wchgmyzh w sklad Grupy ustalone sv
walucie podstawowegagrodowiska gospodarczego, w ktorym spoéiki prowadiziatalngé (waluta
funkcjonalna) Srodroczny skrécony skonsolidowany raport finansaegtat zaprezentowany w tysach
ztotych polskich (,PLN"), ktory jest walatfunkcjonalr oraz prezentacyinGrupy.

Transakcje wyrzone w walutach innych haiwaluta funkcjonalna zostaty przeliczone po kursidnia
dokonania transakcji. Zyski i straty wynikag z realizacji tych transakcji oraz z przeliczeaktywow
oraz zobowizan pienkznych wyraonych w walutach innych aiwaluta funkcjonalna zostaty rozpoznane
w rachunku catkowitych dochoddw.

Nota 6 — Sezonowsg

Dziatalnag¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem wymnédgntowane przez Grgipie podlegagy
istothym wahaniom w trakcie roku.

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej

Polskie spétki, ktorych dane finansowe zostaly zgevaw niniejszym srodrocznym skréconym
skonsolidowanym raporcie finansowym, wraz z ichozeshia i udzialem whasrdciowym oraz prawami
gtosu posiadanymi bezgrednio przez Spotkna dzié 31 marca 2010 roku w kdej ze spoétek zostaty
wymienione poniej.

Projekty realizowane przez Grugnajduj Sie na r&nym etapie zaawansowania: od momentu zakupu
ziemi do projektow zakiczonych lub prawie zakozonych.
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Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej (c.d.)

Data Udziat w spotce
Nazwa jednostki zalozenia (prawo gtosu)
A. Posiadane bezpgrednio przez Spote:
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 o.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 o.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 0.0. 2005 100,0%
14. Ronson Development Pozn&p. 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 o0.0. 2006 100,0%
21. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100,0%
22.  Ronson Development City Sp. z 0.0. (brak dziakdhona dzié 31 marca 2010) 2006 100,0%
23. Ronson Development Village Sp. z 0.0. (1) 2007 100,0%
24.  Ronson Development Conception Sp. z 0.0. (1) 2007 100,0%
25.  Ronson Development Architecture Sp. z o.0. 2007 100,0%
26. Ronson Development Skyline Sp. z 0.0. (1) 2007 100,0%
27. Ronson Development Continental Sp. z 0.0. (1) 2007 100,0%
28.  Ronson Development Universal Sp. z 0.0. (1) 2007 100,0%
29. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 2007 100,0%
30. Ronson Development South Sp. z 0.0. (1) 2007 100.0%
31. Ronson Development West Sp. z 0.0. (1) 2007 100.0%
32.  Ronson Development East Sp. z 0.0. (no aetvidt 31 March 2010) (1) 2007 100.0%
33.  Ronson Development North Sp. z 0.0. (1) 2007 100.0%
34. Ronson Development Providence Sp. z 0.0. 2007 100.0%
35.  Ronson Development Destiny Sp. z 0.0. (no idetvat 31 March 2010) (1) 2007 100.0%
36. Ronson Development Millenium Sp. z 0.0. (ndviteds at 31 March 2010) (1) 2007 100.0%
37. Ronson Development Finco Sp. z o.0. 2009 100.0%
38. Ronson Development Nautica Sp. z 0.0. (noitietvat 31 March 2010) 2010 100.0%
39. Ronson Development Gemini Sp. z 0.0. (no a&s/at 31 March 2010) 2010 100.0%
b. Posiadane pérednio przez Spotle:
40. AGRT Sp. zo.0. 2007 100.0%
41.  Ronson Development Community Sp.k. 2007 100.0%
42.  Ronson Development Estate Sp.k. 2007 100.0%
43. Ronson Development Home Sp.k. 2007 100.0%
44.  Ronson Development Horizon Sp.k. 2007 100.0%
45.  Ronson Development Landscape Sp.k. 2007 100.0%
46. Ronson Development Town Sp.k. (no activitie3laMarch 2010) 2007 100.0%
47.  Ronson Development Eclipse Sp.k. (no activite31 March 2010) 2009 100.0%
48. Ronson Development Magellan Sp.k. (no actwigie31 March 2010) 2009 100.0%
49. Ronson Development Monet Sp.k. (no activitie3laMarch 2010) 2009 100.0%
50. Ronson Development Orion Sp.k. (no activitie81aMarch 2010) 2009 100.0%
51. Ronson Development Osiedle Hrabskie Sp.k. ¢tivites at 31 March 2010) 2009 100.0%
52. Ronson Development Plejada Sp.k. (nho activitiell March 2010) 2009 100.0%
53.  Ronson Development Renoir Sp.k. (no activiie31 March 2010) 2009 100.0%
54. Ronson Development Renaissance Sp.k. (notiesivt 31 March 2010) 2009 100.0%
55.  Ronson Development Tamka Sp.k. (no activiti€klavlarch 2010) 2009 100.0%
56. Ronson Development Copernicus Sp.k. (no aiesvét 31 March 2010) 2009 100.0%
(1) Spotka sprawuje kontre@lnad dziatalnécia operacyjm i finansowy tej spotki oraz kontroluje korZgi z jej dziatalnéci, podczas gdy

Kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki pasgedwny tytut wlasnii do udziatéw w Spétce.

26



RONSONEUROPE N.V.
TLUMACZENIE

Srédroczny raport finansowy
za okres trzech miesicy konczacy sie dnia 31 marca 2010 roku

Nota 8 - Sprawozdawcz&é wedtug segmentow dziatalngi

Segmenty operacyjne Grupy zostaty dloee jako spotki zalme realizujce poszczegolne projekty
mieszkaniowe, ktore dla celéw raportowania zostatgrupowane. Grupowanie dla celéw
sprawozdawczych zostalo dokonane w oparciu o HKwyter lokalizacji  geograficznej
(Warszawa, PozmaWroctaw oraz Szczecin) oraz typu projektu (miesill, domy). Ponadto, dla jednej
ze spotek grupowanie zostato dokonane na podstewdeaju przychodu: przychod z tytutu wynajmu
nieruchoméci inwestycyjne;.

W ocenie Zarzdu zidentyfikowane segmenty mapodobrn charakterystyk ekonomiczn. Grupowanie
segmentéw dla celéw sprawozdawczych wedtug typyekio w ramach poszczegdlnych lokalizacji
geograficznych wynika z faktu;e to wignie lokalizacja projektu oraz typ projektu mpajajwickszy
wplyw na pozioméredniej mazy mozliwej do zrealizowania na projekcie oraz na czynmigzyka
zwiazane z danym projektem. Bigr pod uwag fakt, iz proces budowy mieszkai domoéw oraz
charakterystyka klientow kupgych mieszkania i domy jest inna, dla celow rapeaioia segmentéw oraz
dla celow sprawozdawczych dokonano grupowania wropao kryterium lokalizacji geograficznej
projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zobagania, zawierajpozycje bezp&yednio zwhzane z segmentem oraz
takie, ktére mog zosta& przypisane pgednio na podstawie uzasadnionych kryteribw. Nigpisane
pozycje zawieraj koszty siedziby Spéitki oraz aktywo i rezere tytutu podatku odroczonego oraz
nieprzyporadkowanesrodki pienkzne i ekwiwalenty.

Dane zaprezentowane w tabelach penzostaty zgrupowane w oparciu o kryterium lokadiz
geograficznej projektu oraz jego typu.

W tysizcach polskich ztotych (PLN)

Na dzie 31 marca 2010 r. (nie poddane badaniu/przegfiowi)

Warsaw Poznai Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa segmentu 331.848 108.234 8.740 109.522 8.422 69.312 2.357 52.030 7.300 697.765
Nieprzypisane aktywa - - - - 33.575 33.575
Aktywa razem 331.848 108.234 8.740 109.522 8.422 69.312 72.35 52.030 7.300 33.575 731.340
Zobowigzania segmentu 221.485 42.225 47.670 46 8.761 16.817 - 7.3
Nieprzypisane
zobowizania - - - - - 10.768 10.768
Zobowigzania razem 221.485 42.225 47.670 46 8.761 - 16.817 - 0.7@8 347.772
W tysiicach polskich ztotych (PLN) Na dzien 31 grudnia 2009 r.
Warsaw Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Aktywa segmentu 315.967 108.221 8.740 118.869 8.379 68.758 2.361 51.848 7.318 - 690.461
Nieprzypisane aktywa - - - - 52.930 52.930
Aktywa razem 315.967 108.221 8.740 118.869 8.379 68.758 2.361 51.848 7.318 52.930 743.391
Zobowigzania segmentu 212.699 50.977 2.500 56.806 42 8.445 16.791 1 348.261
Nieprzypisane
zobowazania - - - - - 12.912 12.912
Zobowigzania razem 212.699 50.977 2.500 56.806 42 8.445 16.791 112.912 361.173
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Nota 8 - Sprawozdawcz&t wedlug segmentow dziatalngei (c.d.)

W tysizcach polskich ztotych (PLN)

Za okres trzech miesgcy zakaiczony 31 marca 2010 r. (nie poddane badaniu/przeglowi)

Warsaw Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania  Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody zewrgtrzne
razem 9.560 - 104 14.231 - - - - - - 23.895
Wyniki segmentu 2.521 77) - 2.105 ) 53 - 2) - - 4.593
Nieprzypisane wyniki - - - - - - - - - (3.157) (3.157)
Wynik z dziatalnosci
operacyjnej 2.521 77) - 2.105 ) 53 - ) - (3.157) 1.436
Koszty finansowe
netto 33 (1) - (25) (1) (2) - (1) - 236 239
Wynik przed
opodatkowaniem 2.554 (78) - 2.080 8) 51 - 3) - (2.921) 1.675
Podatek dochodowy 342
Wynik okresu 1.333
Wydatki kapitatowe
Przychody zewrgtrzne
razem 109 - - - - - - - - 26 135
W tysizcach polskich ztotych (PLN) Za okres trzech miesgcy zakaiczony 31 marca 2009 roku r. (nie poddane badaniu/peghdowi)
Warsaw Poznai Wroctaw Szczecin Nieprzypisane  Razem
Mieszkania  Domy  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody zewrgtrzne
razem 4,744 - - 10,412 - - - - - - 15,156
Wyniki segmentu 1,699 147 - 4,008 3) 80 ) (6) 1) - 5,922
Nieprzypisane wyniki - - - - - - - - - (2,605) (2,605)
Wynik z dziatalnosci
operacyjnej 1,699 147 - 4,008 ?3) 80 2) (6) 1) (2,605) 313,
Przychody finansowe
netto 110 (66) - 24 - 24 (17) (7) - (62) 6
Wynik przed
opodatkowaniem 1,809 81 - 4,032 3) 104 (19) (13) 1) (2,667) 3,323
Podatek dochodowy (765)
Wynik okresu 2,558
Wydatki kapitatowe
Przychody zewrgtrzne
razem - - - - - - - - - 18 18
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Nota 9 — Zapasy

Ruchy na zapasach w okresie trzech na@stakaczonym dnia 31 marca 2010 roku i vagul roku
zakaiczonego dnia 31 grudnia 2009 roku byty npsface:

W tysizcach polskich ztotych(PLN)

Bilans otwarcia 1
stycznia 2010 r.

Przeniesione na
wyroby gotowe

Zwigkszenia

Bilans
zamkniecia 31
marca 2010 r.

(nie poddane

(nie poddane badaniu  (nie poddane badaniu badaniu /

| przegladowi) | przegladowi) przegladowi)
Grunt i koszty powizane 389.730 - 436 390.166
Koszty budowy 138.448 - 10.534 148.982
Planowanie i zezwolenia 18.984 - 483 19.467
Koszty finansowe 40.997 - 4.342 45.339
Inne 4.331 - 186 4,517
Produkcja w toku 592.490 - 15.981 608.471

Bilans

W tysigcach polskich ztotych(PLN)

Bilans otwarcia 1
stycznia 2010 r.

Przeniesione z
produkcji w toku

Rozpoznane w
rachunku wynikéw

zamkniecia 31
marca 2010 r.

(nie poddane

(nie poddane badaniu  (nie poddane badaniu badaniu /
| przegladowi) | przegladowi) przegladowi)

Wyroby gotowe 53.763 - (15.481) 38,282
Zapasy (koszt) wycenione wg
wartosci nizszej z dwoch: ceny
nabycia/kosztu wytworzenia
i mozliwej do uzyskania ceny
sprzeday netto 646.253 646.753

Bilans otwarcia

Przeniesione na

Bilans zamkniecia

W tysigcach polskich ztotych(PLN) 1 stycznia 2009 skonczone lokale Zwekszenia 31 grudnia 2009
Grunt i koszty powizane 408.098 (23.837) 5.469 389.730
Koszty budowy 107.595 (83.638) 114.491 138.448
Planowanie i zezwolenia 13.627 (2.040) 7.397 18.984
Koszty finansowe 29.243 (6.170) 17.924 40.997
Inne 7.579 (2.983) (265) 4.331
Produkcja w toku 566.142 (118.668) 145.016 592.490

Rozpoznane w

Bilans otwarcia Przeniesione z rachunku Bilans zamkniecia
W tysizcach polskich ztotych(PLN) 01 stycznia 2009 produkcji w toku wynikéw 31 grudnia 2009
Wyroby gotowe 10.868 118.668 (75.773) 53.763
Zapasy (koszt) wycenione wg
wartosci nizszej z dwéch: ceny
nabycia/kosztu wytworzenia
i mozliwej do uzyskania ceny
sprzeday netto 577.010 646.253
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Nota 10 —Kredyty bankowe

Nastpujace diugoterminowe i krotkoterminowe kredyty bankazestaty otrzymane i sptacone w okresie

trzech miesjcy zakaiczonym dnia 31 marca 2010 roku oraz w roku aakonym dnia 31 grudnia 2009:

za okres trzech
miesiecy
zakonczony dnia

za rok

zakonczony dnia

31 marca 2010 31 grudnia 2009
W tysizcach polskich ziotych (PLN) roku roku
(nie poddane badaniu /
przegladowi)

Bilans otwarcia 188.678 225.133
Otrzymane kredyty bankowe 3.186 24.275
Sptacone kredyty bankowe (43.370) (60.386)
Zaptacone opfaty bankowe - (1.884)
Rozliczane optaty bankowe 473 1.939
Nalezne odsetki od kredytéw bankowych, netto 301 (399)
Bilans zamkniecia 149.268 188.678
Bilans zamknigcia zawiera:

Krotkoterminowy 128.699 54.346

Dlugoterminowy 20.569 134.332
Razem Bilans zamkng¢cia 149.268 188.678

Nota 11 —Pdyczki od jednostek powszanych

Nastpujace payczki od jednostek powranych zostaty otrzymane i sptacone w okresie frzeesecy
zakaiczonym dnia 31 marca 2010 roku azakv roku zakaczonym 31 grudnia 2009:

za okres trzech za rok
miesiecy zakonczony
zakonczony dnia 31 dnia 31 grudnia
W tysizcach polskich ziotych (PLN) marca 2010 roku 2009 roku
(nie poddane badaniu /
przegladowi)
Bilans otwarcia 60.329 57.619
Nalezne odsetki 783 3.177
Sptacone odsetki (2.500) (467)
Bilans zamknigcia 58.612 60.329
Bilans zamknigcia
Kroétkoterminowy 5.664 7.381
Dlugoterminowy 52.948 52.948
Bilans zamkniecia 58.612 60.329
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Nota 12 — Podatek dochodowy

W tysizcach polskich ziotych (PLN)

/przegladowi)

Za okres 3 Za okres 3
miesiecy miesiecy
zakonczony dnia zakonczony
31 marca dnia 31 marca
2010 2009
(Nie poddany (Nie poddany
badaniu badaniu

/przegladowi)

Podatek dochodowy 604 122
Podatek odroczony

Pochodzenie oraz odwrécenie

tymczasowych rénic (3.070) 977
Straty podatkowe do rozliczenia 2.808 (334)
Razem podatek odroczony (262) 643
Razem podatek dochodowy 342 765

Nota 13 — Platndci w formie akcji

W czwartym kwartale 2007 roku, zostat wprowadzomygdterminowy plan motywacyjny (dalej zwany
.Planem”). Planem obgi sa pracownicy spotek wchodeych w sktad Grupy, w tym cztonkowie Zadu
Spotki. W ramach Planu, czionkowie Zaglm oraz wybrani pracownicy otrzymuppcje na akcje Spoiki.
Cena wykonania udzielonych opciji jest atoma przez RagiNadzorcz w dniu przyznania opcji i nie jest
nizsza od ich wartei godziwej na dzig przyznania opcji. Wykonanie prawa wynikeg@go z opcji jest
uzaleznione od utrzymania stosunku pracy lub pozycji okéo Zaradu w momencie wykonania prawa z
opcji (okres nabywania uprawmlei moze by rozliczone jedynie w formie akcji. Okres nabywania
uprawnié wynosi trzy oraz pi¢ lat, przy czym odpowiednio jedna trzecia i jedmggpopcji mae zosta
wykonana po kadym kolejnym roku od daty przyznania opcji.

W dniu 5 listopada 2007 roku udzielono wybranymcpranikom Grupy 4cznie 1.900.000 opcji na akcje
po cenie wykonania 5,75 zitotych. Zcinej ilcci przyznanych opcji dla 700.000 opcji okres nabyaa
uprawniéx wynosi trzy lata a okres wykonaniaepilat, natomiast dla pozostatych 1.200.000 opcjbyext
zostaly przyznane panu Dror Kerem, bylemu PrezeZamiadu Spotki oraz Dyrektorowi Generalnemu,
okres nabywania uprawrievynosi pe¢ lat a okres wykonania siedem lat.

Do dnia 31 marca 2010 roku wybrani pracownicy, Zgdw 2007 roku przyspili do Planu nie skorzystali
z prawa wynikajcego z opcji. Z powodu rezygnacji kilku cztonkowdkg kierowniczej w 2008 roku oraz
w 2009 roku, 1.260.667 opcji zostato anulowanyctz8goty dotycace niewykonanych opcji na da&1
marca 2010 roku przestawia tabela geji
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Nota 13 — Patndci w formie akcji (c.d.)

Liczba opcji
Data nabycia uprawniai 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 wartéé godziwa opcji udzielonych w 2007 roku obliczonayptzyciu modelu wyceny
Black-Scholes zostata olétena na poziomie okoto 2,75 ziotych za epdPodstawowe danezyte w
modelu wyceny byly nagpujace: srednia waona cena akcji w wysokoi 5,75 ziotych na dzie
przyznania opcji, cena wykonania opcji ckoma powyej, zmienné¢ 50%, stopa zwrotu dywidendy 0%,
okres, po ktérym prawo do wykonania opcji wygagaieé lub siedem lat, roczna stopa procentowa wolna
od ryzyka — 6% oraz zatenie,ze 70% pracownikéw wykona ogcj

Koszt zwhzany z opisanym powgj programem wty w rachunku catkowitych dochodéw za okres trzech
mieskcy zakaczony dnia 31 marca 2010 roku wyniést 17 ¢ggi ztotych (za okres trzech miesy
zakaiczony dnia 31 marca 2009 roku: 20 ¢gsi ztotych). Opisane powgj ptatnéci w formie akcji
zostaly ugte w korespondenciji ze zgkiszeniem sktadnika kapitatu wiasnego.

Nota 14 - Zobowjzania inwestycyjne, sprzeda wynikajaca z podpisanych umoéw
nierozpoznana w rachunku catkowitych dochodow, zobmiazania warunkowe

(i) Zobowigzania inwestycyjne:

Tabela poniej przedstawia kwoty niezaptaconych zobamsh inwestycyjnych, ktére Grupa zobaaata
sig ponies¢, dotycacych ustug budowlanych wykonywanych przez genecddrwykonawcow:

W okresie zakaiczonym: Na dziei 31 Na dziei 31

W tysizcach polskich ztotych (PLN) marca 2010 r. grudnia 2009 r.

(nie poddane

badaniu /

przegladowi)
Gemini | 6,465 11,211
Nautica | 3,847 7,410
Constans 1,060 1,934
Razem 11,372 20,555
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Nota 14 - Zobowjzania inwestycyjne, sprzeda wynikajaca z podpisanych umoéw
nierozpoznana w rachunku catkowitych dochodow, zobwmiazania warunkowe (c.d.)

(i) Warto $¢ sprzeday wynikajaca z podpisanych uméw jeszcze nierozpoznana w raafiku
zyskow i strat:

Tabela poniej przedstawia kwoty, ktére Grupa powinna otrzyrod klientéw, na podstawie podpisanych
umow sprzeday mieszka tj. spodziewane pfatdoi na podstawie podpisanych umow z klientami dadni
31 marca 2010 roku po odliczeniu kwot otrzymanyah dhty bilansowej (ktére asprezentowane
w srodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu z sytda@nsowej jako zaliczki otrzymane):

W okresie zakaiczonym: Na dziei 31 Na dziei 31
W tysizcach polskich zlotych (PLN) marca 2010 r. grudnia 2008 r.

(nie poddane

badaniu /

przegladowi)
Gemini | 30,929 32,003
Nautica | 27,881 31,067
Galileo 6,534 9,043
Imaginarium 111 2,953 -
Imaginarium I 2,458 4,772
Gardenia 706 -
Constans 336 336
Meridian - 7
Razem 71,797 77,228

(iii) Zobowi gzania warunkowe:
Nie wystpity.

Nota 15 — Transakcje z podmiotami powjzanymi

W okresie trzech miegty zakaiczonym dnia 31 marca 2010 roku nie wpdlly istotne transakcje oraz
salda z podmiotami powzanymi, za wyjtkiem ujawnionych w skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych za rok 2009. W okresie trzech mg@gizakaiczonym dnia 31 marca 2010 roku Grupa
dokonata sptaty naliczonych odsetek odrymaek od jednostek powdanych w kwocie 2,5 miliona
ztotych.

Nota 16 — Trwala utrata wartosci i rezerwy

W okresie trzech miesty zak@iczonym 31 marca 2010 roku nie wysty istotne odpisy z tytutu trwatej
utraty wartgci.

W okresie trzech miesiy zakaiczonym dnia 31 marca 2010 roku miaty miejscegmpagice zmiany netto
w wartdci rezerw wykazanych przez Grup
- zmniejszenie rezerwy z tytutu odroczonego podatichddowego o kwetl.395 tystcy ztotych.

33



Srédroczny raport finansowy RONSONEUROPE N.V.
za okres trzech miesicy konczacy sk dnia 31 marca 2010 roku TLUMACZENIE

Nota 17 — Zdarzenia w cigu okresu

Kredyty bankowe

Spotka podpisata aneks do umowy kredytowej wyahcy termin splaty kredytu (w kwocie 15 milionow
zlotych) udzielonego na zakup gruntéw amdanego z projektem Orion. Ostateczny termin spaistat
przesunity ze stycznia 2010 roku na grudzi@010 roku. Spoétka jest w trakcie negocjacji cdhie
kolejnego wydtaenia terminu splaty tego kredytu oraz warunkéw kredudowlanego dotyazego tego
projektu.

Spétka sptacita rowniekredyty wykorzystane przy realizacji projektow Gtans, Imaginarium, Galileo
oraz kredyt wykorzystany dla sfinansowania zakupunty zwhzanego z projektem Gemini zmniejsgaj
zadtwenie wobec bankéw do kwoty 43,4 milionéw ziotych.

Aurora

W maju 2009 roku Grupa zawarta ugoze sprzedagym nieruchom& gruntowa w Poznaniu (projekt
Aurora), majca na celu rozwizanie sporu pomdzy stronami rozpoetego we wrzéniu 2008 roku.
Sprzedajcy potwierdzit,ze oryginalna umowa sprzegagruntu wygasta i zobowzat se do zwrdcenia
otrzymanej zaliczki (12,4 milionéw ztotych) na oklanych warunkach. Spoétka zdecydowata zawrzeé

te umowe nawet pomimo tegaze Zarad byt przekonany o ostatecznej wygranej w przypasBrawy
sadowej. Jednate postpowanie gdowe wydawato giby¢ diugie i skomplikowane i na podstawie ugody
ostateczna kwota sptaty zaliczki zostata zmniejazdm kwoty 9,0 milionéw ztotych, pod warunkiem jej
sptacenia przed Kaem kwietnia 2010 roku (wraz z odsetkami ustawowlozionymi od dnia 1 sierpnia
2009 roku od niespfaconej kwoty).

Dnia 30 kwietnia 2010 sprzedaly zwrdcit 9,0 milionéw ztotych oraz 0,9 milionéwotych odsetek, w
wyniku czego wszystkie rozrachunki pamuizy Spoétk i sprzedajcym zostaly rozliczone. W zazku z
powyzszy ugodi Spotka rozpoznata koszt spisania aktywa wazWil z zaniechaniem inwestycji w
wysokaci 2,5 miliona ziotych. Koszt z tytulu odpisu zdstaprezentowany w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z catkowitych dochodoéw w ,Pozostaligobztach”.
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Nota 18 — Zdarzenia po dacie bilansowej

Kredyty bankowe

W maju 2010 roku Spotka podpisata aneksy dgazredytow otrzymanych w przesz od BZWBK
S.A. na finansowanie zakupu gruntéw neziy kwotg 57,4 miliona ztotych. Na podstawie podpisanych
aneksow terminy splaty kredytow zostaty przedhe z dnia 31 marca 2010 na dz®l marca 2011. W
kwietniu 2010 roku Spétka podpisata réwni@neks do umowy kredytu na kwat4,7 milionéw ztotych
udzielonego w przeszoi przez PKO BP S.A. na zakup gruntu zlokalizowanpzy ulicy Magazynowej
w Warszawie (zwizanego z projektem Magellan). Na podstawie podpigananeksu termin splaty
kredytu zostat wydtzony do dnia 31 grudnia 2012.

Zarzad

Shraga Weisman Tomasz Lafiski Andrzej Gutowski

Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektsr 8przeday
i Marketingu

Amos Weltsch David Katz Karol Pilniewicz
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