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Sprawozdanie Zarzadu

Ogodlne informacje

Wstep

Ronson Europe N.V. (zwany dalej ,Spditk holenderska spéitka akcyjna, z siedzMy Rotterdamie, Holandia, zostata
utworzona dnia 18 czerwca 2007 r. Spotka poprzezjeswpoiki zalene (,Grupa”) prowadzi dziatalsé dewelopersk
polegajica na budowie i sprzedw lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkav budynkach wielorodzinnych oraz domoéw
jednorodzinnych (w tym rowniew zabudowie bfiniaczej) indywidualnym odbiorcom na rynku polskim.

Akcje Spotki notowaneasna Gietdzie Papierow Wadtiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 r. Na @86 czerwca
2010 roku, 64,2% akcji byto wtaséma I.T.R. Dori B.V.(zwana dalej ,ITR Dori”), 15,3 %kaji pozostawato w posiadaniu
GE Real Estate CE Residential B.V. (zwana dalej J&al Estate”), a pozostate 20,5 % bylo w posiadgoizostatych
inwestoréw, w tym Amplico Otwarty Fundusz EmerytaldNG Otwarty Fundusz Emerytalny, posiaata kady z osobna
pomigdzy 5% a 10% akcji Spotki. Informacje dotyce gtdwnych akcjonariuszy Spotki zostaty przedstesi na stronie
17. Dnia 17 sierpnia 2010 r. cena rynkowa jednejjiakynosita 1,60 ztotych, dag kapitalizaci rynkowa Spoétki na
poziomie 435,8 milionéw ztotych.

Informacje o Spéice

Spétka jest déwiadczonym, dynamicznie rozwiggym skt deweloperem rozszerzaaym zasig geograficzny swojej
dziatalngci w gtéwnych miastach Polski. W oparciu ozgluportfel posiadanych gruntéw, Spétka jest przekanae
posiada wszelkie atuty, aby zasfadnym z wiodcych deweloperéw na polskim rynku nieruchdmanieszkalnych.

Celem Spoiki jest maksymalizowanie wadiodla akcjonariuszy poprzez ekspansj wybranych regionach geograficznych
w Polsce jak rownie poprzez tworzenie odpowiedniego portfela nieructéminpod projekty deweloperskie. W ocenie
Zarzadu Spétka zajta silm pozycg pozwalajca na poruszanie siw trudnych warunkach gospodarczych. Sytuacja &jlsk
gospodarki ustabilizowataesi ulega poprawie, co korzystnie wptywa na dziadétn Spoiki, jednak z drugiej strony kryzys
zadlwenia w Europie, magy destabilizuicy wplyw na EURO, meze w przysziéci niekorzystnie wplya¢ na polsk
gospodark, a co za tym idzie na perspektywy dziatdioSpétki. W rezultacie Spétka kontynuuje strategbzwoju
pozwalajica na dostosowanieesto trudnych warunkéw rynkowych poprzez dywersyjkaryzyka, cagte monitorowanie
oraz potencjalnie modyfikagjiczby projektow, ich jakéci i wielkosci oraz rozwaenie ré&nych lokalizacji geograficznych
dla rozpoczynanych inwestycji.

Do dnia 30 czerwca 2010 r. Grupa zasoyta realizagy dwunastu projektéw obejmagych 1.719 lokali o dcznej
powierzchni 120.900 fn przekazujc klientom 1.355 lokali oakznej powierzchni 92.900 mPrzekazanie 355 lokali o
tacznej powierzchni 27.000 7w ramach zakiiczonych projektdw planowane jest na drygtowe 2010 roku oraz na rok
2011 (zob. strona 13).

Na dzieén sporazdzenia niniejszegdéréodrocznego raportu finansowego, Grupa jest w teakealizacji czterech projektow
obejmujcych kcznie 106 lokali odcznej powierzchni 18.200 inktérych ukdiczenie jest spodziewane w drugiej potowie
2010 i w 2011 roku. Dodatkowo, Grupa jest w trakprzygotowywania kolejnych 21 projektéw nazmngch etapach
realizacji obejmujcych hcznie okoto 5.300 lokali mieszkalnych aztnej powierzchni 380.000 m2, ktére realizowandab
w Warszawie, Poznaniu, Wroctawiu i Szczecinie. Razgcie kolejnych 5 projektéw jest planowane jeszczelnwgie)
potowie 2010 roku, z czego sprzedakali w ramach 4 projektow zostatazjtozpoczta w lipcu i sierpniu 2010 roku.

Pomimo wymagajcej sytuacji rynkowej, wyniki sprzedp Spotki pocawszy od czwartego kwartatu 2008 roku, ktory byt
najtrudniejszym okresem zaréwno dla Spotki jaka dhtego rynku, ulegaly stopniowej poprawie. W 200Ru Spotka
sprzedala 263 mieszkania, gcznej wartéci 142,3 milionéw zlotych, podczas gdy w pierwszejtowie 2010 roku
sprzedano 158 mieszkao facznej wartdci 101,5 milionéw ztotych, co w opinii Zaxdu Spotki jest dobrym wynikiem,
uwzglkdniajac czynniki rynkowe oraz ofeytSpotki. W zwazku z tym,ze w wyniku postpujacej sprzeday zmniejsza si
liczba mieszka oferowanych przez Spatkzamierza ona wykorzyst@oprawiajce se warunki rynkowe rozpoczyng w
pierwszej potowie 2010 roku dwa nowe projekty optamupc rozpoczcie pkciu kolejnych nowych projektéw do koa
2010 roku. W celu zminimalizowania ryzyka rynkowegtarzd zamierza podzidglinowe projekty na mniejsze etapy.
Ponadto plany Spotki zaktadagtopniowe uruchamianie nowych projektow wagei nasgpnych kilku kwartatow.
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Informacje o rynku

Polska gospodarka udowodnita w czasie ostatnichutencji na rynkachswiatowych, ze jest stosunkowo silna, co w
polaczeniu z ogdélnym deficytem mieszkav Polsce (w poréwnaniu z gkiszacia innych krajow europejskich), wedtug
oceny Zarzdu stwarza dobre diugoterminowe perspektywy rozwegurynku nieruchongci mieszkaniowych pomimo
niedawnego kryzysu. W ocenie Zagn Spoétka posiada zdolfm dostosowywania sido wymagajcych warunkow
rynkowych i przygotowuje do realizacji nowe projgkktére keda sic wyréznia¢ na rynku ze wzghu na ich lokalizagj,
jakos¢ oraz atrakcyjne ceny. Pozytywne wyniki sprzgd&p6tki w 2009 roku oraz w pierwszej potowie 20fdku
potwierdzag, ze Spotka skutecznie przystosowakadd zmieniagcych sé warunkéw rynkowych.

Ponadto w celu dalszego zminimalizowania ryzykakoywego Spotka stosuje obecnie bardzo selektywneejfmd w
zakresie rozpoczynania nowych projektéw. Ponadtamach fazy przygotowawczej projektow Spoétka ktadhiry nacisk
na podziat projektéw na mniejszecéai.

Ponadto Zargd Spoiki jestwiadomy zaostrzonych warunkéw na rynkach kredytdwy zwizku z powy.szym planuic
nowe projekty, Spoétka jest przygotowana na wzrasizkdbw finansowania, jak rOwriena zaostrzone warunki udzielania
kredytow narzucone przez banki
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Istotne zdarzenia w okresie sZeiu miesigcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 r.
A. Zakaiczone projekty

W okresie sz&iu miestcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku Grupa Zakgta budow dwoch projektéw: Gemini
i Nautica, obejmujcych odpowiednio 164 i 149 lokali, acznej powierzchni odpowiednio 13.20F im.0.600 M. Dalsze
informacje zostaly przedstawione w podpunkcie , B/ w podziale na projekty”.

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody ze sprzeéyawykazane przez Grgpn okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 r. wyniosty
49,5 milionow ztotych, podczas gdy koszt wlasnyzspety, przed odpisem aktualizigym, wyniést 33,4 miliony ztotych,
natomiast z uwzghnieniem odpisu aktualizagego wyniést on 35,3 milionéw ziotych. Zysk brutte sprzedey przed
odpisem aktualizacym wyniost 16,1 miliondw ztotych, przy mar brutto 32,5%, natomiast z uwzdhieniem odpisu
aktualizupcego wyniost 14,2 milionéw ztotych przy nigrbrutto 28,7%.

W ponizszej tabeli przedstawiono przychody, koszt wlagmyeday, zysk brutto oraz mag brutto na sprzeds w okresie
sze&ciu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2010 roku, w podziale nageegéine projekty:

Informacje o lokalach Zysk Mar za
przekazanych klientom Przychody Koszt wiasny sprzeday(*) brutto brutto
w w w
Liczba Powierzchnia tysiacach tysiacach tysiacach
Nazwa projektu lokali lokali (m?) PLN % PLN % PLN %
Galileo 45 3.488 25.709 51,8% 16.724 50,0% .988 34,9%
Nautica 18 1.182 9.496 19,2% 7.087 21,2% 02.4 25,4%
Imaginarium II 16 956 10.098 20,4% 6.793 20,3 3.305 32,7%
Gemini 3 240 1.690 3,4% 1.213 3,6% 477 298,
Meridian 1 174 1.466 3,0% 851 2,5% 615 0%,
Imaginarium | 1 58 541 1,1% 378 1,1% 163 , 130
nie
Pozostale wystapit nie wystpit 545 1,1% 392 1,3% 153 28,1%
Razem/srednio 84 6.098 49.545 100,0% 33.438 100,0% 16.107 32,5%
nie nie nie nie nie

Odpis aktualizujcy wystapit nie wystpit wystapit wystapit 1.866 wystapit (1.866) wystapit
Wynik z
uwzglednieniem
odpisu
aktualizuj acego 84 6.098 49.545 100,0% 35,304 100,0% 14.241 28,7%

(*) Koszty sprzedzy zaalokowane do warfoi przekazanych mieszkaroporcjonalnie do oczekiwanej catkowitej waitbprojektu

Galileo

Budowa projektu Galileo zostata zakaona w marcu 2009 r. Inwestycja zostata zrealiz@maa gruncie o powierzchni
8.598 Mf w centrum Poznania. Inwestycja Galileo obejmujg siz&ciokondygnacyjnych budynkéw, w ktérych znajduje
si¢ 226 mieszka i 6 lokali handlowych ogcznej powierzchni 16.700m

Gemini

Budowa projektu Gemini zostata zalkzona w czerwcu 2010 r. Inwestycja zostata zreala@m na gruncie o powierzchni
3.929 i w dzielnicy Ursynéw w Warszawie (ul. KEN) w pahli stacji metra Imielin. Inwestycja Gemini obejmigelen
jedenastokondygnacyjny budynek, w ktérym znajdugel€l9 mieszka i 15 lokali komercyjnych oakznej powierzchni
13.200M%
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Istotne zdarzenia w okresie sZeiu miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 r.
(c.d.)

B. Wynik w podziale na projekty

Nautica

Budowa projektu Nautica zostata zakaona w czerwcu 2010 r. Inwestycja zostata zreal#m na gruncie o powierzchni
9.698 mi w dzielnicy Ursynéw w Warszawie (ul. Stryjgkich). Inwestycja Nautica obejmuje dwag@okondygnacyjne
budynki, w ktérym znajduje sil48 mieszkai 1 lokal handlowy odcznej powierzchni 10.600°m

Imaginarium Il

Budowa projektu Imaginarium Il zostata zékaona w sierpniu 2009 r. Inwestycja zostata zrealana na gruncie o
powierzchni 7.042 fw dzielnicy Bielany w Warszawie. Inwestycja Imagjitum Il obejmuje trzy domy wielorodzinne, w
ktérych znajduje si65 mieszka o facznej powierzchni zytkowej 4.700 rfi

Meridan

Prace budowlane dotygze inwestycji Meridian zostaly zakozone w padzierniku 2007 r. Inwestycja zostala zrealizowana
na gruncie o powierzchni 5.196°mv dzielnicy Wola w Warszawie. Inwestycja Meridiabejmuje trzy siedmio- i
dziewieciopietrowe budynki, w ktérych znajdujeesR06 mieszka (i siedem lokali handlowych) adznej powierzchni
15.000 rA.

Imaginarium |

Prace budowlane dotygze inwestycji Imaginarium | zostaty zakezone w sierpniu 2008 r. Inwestycja zostat zrealizioa
na czsci gruntu o powierzchni 10.343 m? zlokalizowanejdgielnicy Bielany w Warszawie. Inwestycja Imagirnemi |
obejmuje dwupgitrowe budynki, w ktérych znajdujeesb8 mieszka o tacznej powierzchni 3.983 m2.

Pozostale projekty
Pozostate przychody gwiazane gtéwnie ze sprzetdamiejsc parkingowych oraz komorek lokatorskich wjpktach, ktére
zostaly zakaczone w latach poprzednich oraz z wynajmem lokali.

Odpis aktualizugcy warta’¢ zapaséw

W okresie sze&iu miesiécy zakaczonym dnia 30 czerwca 2010 roku, w wyniku analipyzeghdu pod lkitem maliwej do
odzyskania wartii netto zapasow, Spoétka dokonata odpisu aktualimgo warté¢ projektu Gardenia,dolacego w trakcie
realizacji, w kwocie 1,866 tysty ztotych.
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Istotne zdarzenia w okresie sZeiu miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 r.
(c.d.)

C. Lokale mieszkalne sprzedane vg@u roku

Ponisza tabela przedstawia informacje na temat catlepliiizby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkgdh, dla ktérych
Spéika podpisata z klientami przedemta umowg sprzeday) w okresie sz&iu mieseécy zakaiczonym dnia 30 czerwca
2010 roku:

Lokale
sprzedane w Lokale
ciagu szdéciu dostepne do
Lokale miesiecy sprzedazy na
sprzedane do  zakonczonych dzien
dnia 31 grudnia dnia 30 30 czerwca
Nazwa projektu Lokalizacja 2009 czerwca 2010 2010 Razem
Nautica ) Warszawa 99 39 11 149
Gemini '® Warszawa 92 50 14 156
Galileo ¥@ Pozna 147 33 51 231
Imaginarium Il © Warszawa 58 6 1 65
Imaginarium 11l Warszawa - 18 27 45
Gardenia ™ Warszawa - 9 13 22
Imaginarium | Warszawa 56 2 - 58
Meridian ©) Warszawa 205 - 1 206
Constans®™ Warszawa 2 1 33 36
Nautica Il Warszawa - - 3 3
Razem 659 158 154 971

(*) Informacje dotyczce inwestycji zakixzonych zostaly opisane weda “Istotne zdarzenia w okresie sz& miesgcy zak@czonym
dnia 30 czerwca 2010 r. - B. Wyniki w podziale najgkty” (strona 3-4).

(**)Informacje dotyczce bieqgcych inwestycji patrz “Prognozy dla pozostalepscd roku 2010 — B. Projekty w trakcie Realizacji”
(strona 13- 14).

(1)Po wyeliminowaniu 8 lokali przeniesionych do exmeych aktywéw trwatych
(2)Po wyeliminowaniu 2 lokali przeniesionych do emeych aktywéw trwatych

D. Rozpocgte projekty

W okresie sz&iu miestcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku, Spoétka rozplacaudove dwdch nowych projektow
Imaginarium 1l oraz Nautica Il, obejmagych odpowiednio 45 i 3 lokale, adznej powierzchni odpowiednio 3.80C° m
700 nf. Dalsze informacje zostaty przedstawione wgciz,Prognozy dla pozostatej ei roku 2010” w podpunkcie ,B.
Biezace projekty w trakcie realizacji” (strona 13-14).
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Informacje finansowe

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniedmae za okres s@u miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010
roku zostato zamieszczone w niniejszgmodrocznym Raporcie Finansowym na stronach 20-B88¢zsdzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawécrd-inansowej (MSSF), w szczeg6kieo zgodnie z MSR 34 oraz MSSF
zatwierdzonymi przez UaiEuropejsk. Na dziér zatwierdzenia niniejszeg@édrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego biorpod uwag obecny proces akceptacji MSSF w Unii Europejs&iajz rodzaj dziatalrici
prowadzonej przez Grgp nie wystpuja rozbieznosci pomidzy MSSF zastosowanymi przez Ggupa MSSF
zatwierdzonymi przez Uai Europejsk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane przezeRad
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkdwio (RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacji ebtynarodowej
Sprawozdawczxi Finansowej (KIMSF).

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedimae nie zawiera wszystkich informacji i ujawnieymaganych
w rocznych skonsolidowanych sprawozdaniach finaysbwi powinno by analizowane wraz ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakamny dnia 31 grudnia 2009.

Dokfadniejsze informacje znajdugic w Nocie 3srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawcadaransowego
(strony 25-26).

Omowienie wyniku finansowego

Wynik netto Spotki za okres si@u miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku wynidst 2.594atyesiziotych i sktada
sie z nasgpujacych pozycji:

Za okres széciu miesigcy zakaiczony
dnia 30 czerwca

2010 2009
PLN
(w tysiacach, z wyptkiem danych na
jedna akcje)

Przychody ze sprzedpa 49.545 42.070
Koszt wlasny sprzedst (35.304) (26.709)
Zysk brutto na sprzedazy 14.241 15.361
Koszty sprzeday i marketingu (2.322) (1.267)
Koszty ogdlnego zaszlu (6.482) (6.770)
Pozostale koszty (3.249) (207)
Pozostale przychody 437 1.022
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 2.625 8.139
Przychody finansowe 805 356
Koszty finansowe (178) (774)
Wynik operacji finansowych, netto 627 (418)
Zysk brutto 3.252 7.721
Podatek dochodowy (658) (1.606)
Zysk netto za rok 2.594 6.115
Zysk netto na jedm akcje

(podstawowy i rozwodniony) 0,010 0,027
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Omowienie wyniku finansowego (c.d.)

Przychody

Przychody ze sprzeda wzrosty o 7,5 milionéw ziotych (17,8%) z 42,1 moildw ztotych w okresie s#eiu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku do 49,6 miliondetyeh w okresie szeiu miesgcy zakdiczonym dnia 30
czerwca 2010 roku, co wynika gtownie ze wzrostusdiolokali mieszkalnych przekazanych klientom, marygch
powierzchn (w nt), skorygowanego egciowo spadkiengrednich cen za fn

Koszt wiasny sprzedga

Koszt wtasny sprzeds wzrdst o 8,6 milionéw ztotych (32,2%) z 26,7 roiidw zlotych za okres s&m@u miesecy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku do 35,3 miliondatyath za okres s#eiu miesecy zakaiczony 30 czerwca 2010
roku, co wynika gtéwnie ze wzrostu §iti oraz catkowitej powierzchni (w flokali mieszkalnych przekazanych klientom
oraz utworzonego odpisu aktualizeggo warté¢ realizowanego projektu Gardenia.

Koszty sprzedy i marketingu

Koszty sprzeday i marketingu wzrosty o 1,0 milion zitotych (83,3%)1,3 miliona zlotych za okres sz& miesicy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku do 2,3 miliondwtyadh za okres sZeiu miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca
2010 roku, co wynika gtownie ze wzrostu liczby mikdpw realizowanych przez Greipraz projektow, ktére Spotka planuje
W przyszigci rozpocagé.

Koszty ogélnego zagdu

Koszty ogélnego zaazlu spadty o 0,3 miliona ztotych (4,3%) z 6,8 millonziotych za okres szeiu miesecy zakaiczony
dnia 30 czerwca 2009 roku do 6,5 milionéw ziotyehokres sz&iu mieseécy zakaczony dnia 30 czerwca 2010 roku.

Pozostate koszty

Pozostale koszty wzrosty o 3,0 miliony zitotych 2 Gnilion6w ziotych za okres s@&u miesecy zakaiczony dnia 30
czerwca 2009 roku do 3,2 milionéw zlotych za oksegciu miesicy zakaczony dnia 30 czerwca 2010 roku, co wynika
gtownie z jednorazowego kosztu, w wysé&io2,5 miliona ztotych, dotyerego zaniechanego projektu Aurora. Dalsze
informacje zostaty przedstawione wéei Dodatkowe informacje do rapor{strona 18).

Pozostale przychody

Pozostate przychody zmniejszylyesdo 0,6 miliona ziotych (57,2%) z 1,0 miliona ziotyza okres szeiu miesicy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku do 0,4 milionaydbtza okres sZeiu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010
roku, co wynika gtdwnie ze spadku przychodéw zitykar umownych oraz odszkodoiva

Wynik z dzialalndci operacyjnej

W wyniku czynnikéw opisanych povirgj zysk z dziatalngci operacyjnej Spotki spadt o 5,5 miliona ztotycpaziomu 8,1
milionéw ztotych za okres szeiu mieseécy zakaczony 30 czerwca 2009 roku do 2,6 milionéw zlotgehokres szeiu
mieskcy zakaczony dnia 30 czerwca 2010 roku.
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Omowienie wyniku finansowego (c.d.)

Wynik operaciji finansowych, netto

Przychody/(koszty) finansowe, ktére sma bezpérednio przypisé realizacji projektdw mieszkalnycha snaliczane i
kapitalizowane w kosztach zapaséw. Pozostate padygfkoszty) finansowe, ktore ni@ kapitalizowane, ujmowaney sv
rachunku catkowitych dochodéw.

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

Za okres széciu miesigcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010
PLN (tysiace ziotych)
Ujete w rachunku

Razem Kapitalizacja catkowitych
dochodéw
Przychody finansowe 840 (35) 805
Koszty finansowe (8.378) 8.200 (178)
Wynik operacji finansowych netto (7.538) 8.165 627

Za okres széciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009
PLN (tysiace ziotych)
Ujete w rachunku

Razem Kapitalizacja catkowitych
dochodéw
Przychody finansowe 356 - 356
Koszty finansowe (9.731) 8.957 (774)
Wynik operacji finansowych netto (9.375) 8.957 (418)

Wynik operacji finansowych netto przed aktywowanikosztow finansowych obiyt sie¢ o 1,8 miliona ztotych (19,6%) z
9,4 milionéw ztotych za okres sxaéu miesgcy zakaczony dnia 30 czerwca 2009 roku do 7,6 milionowtyath za okres
szeciu miesegcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku. Spadek ten wygl&anie ze zmniejszenia zadknia z tytutu

kredytdbw bankowych oraz wzrostu waito depozytéw krétkoterminowych utworzonych przezop na rachunkach
bankowych.
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Analiza wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozhia z sytuacji finansowej

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjdéraelrocznego skonsolidowanego sprawozdania z syftiensowej,
w ktorych zaszly istotne zmiany:

Na dziea 30 Na dziea 31
czerwca 2010 grudnia 2009

PLN (tysiace ztotych)

Zapasy 642.876 646.253

Zaliczki otrzymane 137.001 73.367

Zobowigzania z tytutu kredytow i pgczek 181.669 249.007
Zapasy

Wartas¢ zapaséw na dzie30 czerwca 2010 roku wyniosta 642,9 milionéw zébtyw poréwnaniu do 646,3 milionéw
zlotych na dzié 31 grudnia 2009 roku. Spadek wynika gtéwnie z oazanego kosztu wlasnego sprzedw wysokaci
34,8 milionéw ztotych. Spadek ten zostat skompersowno warté¢ bezpdrednich kosztow budowy wa¢znej kwocie 24,5
miliona ztotych oraz o ward skapitalizowanych kosztéw finansowych netto w kigo8,2 milionébw zwizanych z
inwestycjami Grupy.

Zaliczki otrzymane

Wartas¢ zaliczek otrzymanych na dzie80 czerwca 2010 roku wyniosta 137,0 milionéw zébtyw poréwnaniu do 73,4
milionow ztotych na dzig 31 grudnia 2009 roku. Wzrost wynika z zaliczekzgtnanych od klientow w zweku ze
sprzedaa mieszka w tacznej kwocie 113,1 milionéw. Wzrost zostat skommeveny o warté¢ rozpoznanej sprzedga
mieszka w tacznej kwocie 49,5 milionéw ztotych.

Zobowpgzania z tytutu kredytow i piyczek

Zobowigzania krotkoterminowe i diugoterminowe z tytutu dygdw bankowych i poyczek wyniosty na dzie30 czerwca
2010 roku acznie 181,7 milionéw ztotych, w poréwnaniu do 24%rllionéw ztotych na dzie 31 grudnia 2009 roku.
Spadek wynika gtéwnie ze sptaty kredytow bankowgahkwot 69 milionéw ztotych, zaggnietych przez Grup w celu
finansowania nowych projektow oraz zakupu zienk,r@wvniez splaty odsetek, w kwocie 5 milionéw ziotych nabaych
od payczek otrzymanych od udzialowcow. Zcknej kwoty 181,7 milionéw zlotych, kwota 114,0 imiiow ztotych
obejmuje kredyty i payczki o terminie zapadaliéoi do dnia 30 czerwca 2011 roku.

Struktura wymagalnii kredytéw i payczek odzwierciedla dziataléé Grupy w okresie ostatnich 3-4 lat polegaj na
czesciowym refinansowaniu zakupu gruntéw kredytami koot srednioterminowymi. Spétka zamierza sptaazesé
krétkoterminowych payczek i kredytow.

Zobowiyzania z tytutu kredytéw i pgyczek mog zost& podzielone na trzy kategorie: 1) gyozki od akcjonariuszy, 2)
kredyty bankowe zwizane z finansowaniem projektow zakaonych lub znajdagych sé w trakcie realizacji, oraz 3)
kredyty bankowe zaggniete w celu finansowania zakupu ziemi.

Pazyczki od akcjonariuszy (jednostek pasanych) wyniosty na dzie30 czerwca 2010 roku 56,9 milionéw ziotych,
obejmupc kwok gtowmy pazyczek w wysokéci 52,9 miliondw ztotych oraz naliczone odsetki wsekaici 4,0 milionéw
zlotych. Termin zapadaldoi pozyczek od udzialowcédw przypada wzdzierniku 2011 roku.
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Analiza wybranych pozyciji skonsolidowanego sprawozhia z sytuacji finansowej
(c.d.).

Kredyty bankowe zaggnicte w celu finansowania projektéw zalazonych lub w trakcie realizacja Scisle zwiazane z
tempem realizacji oraz sprzegianwestycji. Na dzié 30 czerwca 2010 roku Grupa nie posiadata zadha w tej kategorii.

Kredyty bankowe zaggnicte w celu finansowania zakupu ziemi na @z8® czerwca 2010 roku wyniosty (kwota gtéwna)
124,8 milionéw ztotych. Pomimo faktue zapadalni@ wickszaici kredytéw zacignictych w celu finansowania zakupu
ziemi, jest w krotkim terminie (watznej wartéci 110,1 miliondw ztotych), t.j. w wkszdici przypadkéw przypada przed
koncem czerwca 2011 roku, pod warunkieme, banki lgda usatysfakcjonowane wskaikiem zadhienia do wartéci
zabezpiecze na poziomie okoto 50% a Spétkadzie obstugiwéa zadhzenie zgodnie z warunkami uméw kredytowych,
Zarzad uwaza, ze Grupa bdzie w stanie przedhy¢ terminy sptaty tego typu kredytéw.
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Analiza skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoépienigznych

Spoéika finansuje swajcodzienn dziatalndg¢ z wplywdw piengznych z dziatalnéci operacyjnej, kredytow bankowych
oraz payczek.

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjérbelrocznego skonsolidowanego sprawozdania z pragpky
pienieznych:

Za okres széciu miesicy
zakonczony dnia

30 czerwca
2010 2009
PLN (tysiace ziotych)

Przeptywy piergzne netto z dziatalrigi operacyjnej 65.839 (20.389)
Przeptywy piergzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej (1.316) 1.952
Przeptywy piengzne netto z dziatalrigi finansowej (65.943) (205)

Przeplywy piengzne netto z dzialalrici operacyjnej za okres sm@u miesecy zakaczony dnia 30 czerwca 2010 roku
wyniosty 65,8 milionéw ztotych, w poréwnaniu do mjaych przeptywéw w kwocie 20,4 milionéw zlotych akres széciu
mieskcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku. Wzrost wynika gili@z nasipujacych czynnikéw:

» wzrostu przeptywéw pieninych z tytutu zaliczek otrzymanych od klientéw wizzku ze sprzeda mieszka z 46,5
milionéw ztotych za okres sgeiu miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku, ktéra zostata glkoreowana o
wartos¢ rozpoznanej sprzeda mieszka w tacznej kwocie 42,1 milionéw ztotych, do kwoty 113ylllionéw ztotych w
okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku, ktéra zostatangemsowana o waé rozpoznanej
sprzeday mieszka w tacznej kwocie 49,5 milionéw ztotych.

e zmiany salda przeptywow pieginych z tytutu zmiany stanu zapasoéw z ujemnych 48ionéw ztotych za okres
sze&ciu miesecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku do dodatnich 3 ondiw ziotych okres szeiu miesecy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku;

e zmiany salda przeptywow pierinych z tytutu zmiany stanu zobawen handlowych oraz pozostatych z ujemnych 9,2

milionéw ztotych za okres sg&iu miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku do dodatnich 6Jbndiw ztotych
okres szé&ciu miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku.

Przeptywy pienjzne netto wykorzystane w dziatakwo finansowej wyniosty 65,9 milionéw ziotych za ekr széciu
mieskcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku, w poréwnaniu dd m@jliona ztotych za okres s&@u miesgcy
zakaczony dnia 30 czerwca 2009 roku. Zmiana wynika giliéw

» ze sptaty zabezpieczonych kredytow bankowych w kev68,0 miliondw ztotych za okres sz@ miesecy zakaczony
dnia 30 czerwca 2010 roku, w poréwnaniu do 6,0andiw zitotych za okres s&@u miesecy zakaczony dnia 30
czerwca 2009 roku.

11



Ronson Europe N.V.
SPRAWOZDANIE ZARZ ADU TLUMACZENIE

Wybrane dane finansowe
Kurs PLN/EUR

Kurs
Kurs Kurs Kurs na koniec

PLN/EUR Sredni Najnizszy Najwyzszy roku
2010 (6 miesicy) 3,9993 3,8356 4,1770 4,1458
200 (6 miesecy) 4,4742 3,9170 4,8999 4,4696

Zr6dto: Narodowy Bank Polski(“NBP”)

Wybrane dane finansowe EUR PLN
(w tysigcach za wyptkiem danych na jedm akcje)
za okres sz&ciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca

2010 2009 2010 2009
Przychody ze sprzeda 12.389 9.403 49.545 42.070
Zysk brutto ze sprzedn 3.561 3.433 14.241 15.361
Zysk przed opodatkowaniem 813 1.726 3.252 7.721
Zysk netto 649 1.367 2.594 6.115
Przeplywy pienizne netto z dziatalréoi operacyjnej 16.464 (4.557) 65.839 (20.389)
Przeptywy pienizne netto z dziatalréoi inwestycyjnej (329) 436 (1.316) 1.952
Przeplywy pienizne netto z dziatalroi finansowej (16.490) (46) (65.943) (205)
Zmiana nettgrodkéw piengznych
i ich ekwiwalentow (355) (4.167) (1.420) (18.642)
Zapasy 155.059 140.754 642.876 629.116
Razem aktywa 176.173 151.938 730.415 679.104
Zaliczki otrzymane 33.044 13.127 137.001 58.673
Zobowiyzania diugoterminowe 17.409 14.162 72.176 63.299
Zobowigzania krétkoterminowe (w tym zaliczki otrzymane) 65.943 71.636 273.399 320.186
Kapitat wiasny 92.822 66.140 384.840 295.619
Kapitat podstawowy 5.054 4.539 20.762 16.953
Srednia liczba akcji (podstawowa) 272.360.000 226.966.666 272.360.000 226.966.666
Srednia liczba akcji (rozwodniona) 272.999.333 227.605.999 272.999.333 227.605.999
Zysk netto przypadagy na jedn akcg zwykia
(podstawowy i rozwodniony) * 0,002 0,006 0,010 0,027

Dane w EUR wykazane zostaly jedynie dla celé6w ptazgjnych. W zwiku z wahaniami kursu polskiej waluty w stosunk&dm na przestrzeni roku
ostatnich dwoch lat sprawozdanie z sytuacji finavejov Euro nie oddaje rzeczywistej w poréwnaniogrpednim okresem sytuacji finansowej Grupy.
Analizuzc powysze dane czytelnik analizay te dane powinien bégpod uwag zmiany kursu PLN/EUR w okresie od 1 stycznia 26R9 do 30 czerwca
2010 roku.
Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z PLEUR w nasfpujqcy sposob:
(i) Dane finansowe dotygee sprawozdania z sytuacji finansowej zostaly mzehe przy fyciu kursu opublikowanego przez Narodowy
Bank Polski obowizuizcego w ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.
(if) Dane dotycace rachunku catkowitych przychodéw oraz sprawozlamrzeptywow pieginych zostaly przeliczone za pomdairsu obliczonego,
jako srednia arytmetyczna kursaékednich publikowanych przez Narodowy Bank Polskiawizzuzcych w ostatniego dnia kdego miesica w cizgu
roku /okresu sprawozdawczego.
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SPRAWOZDANIE ZARZ ADU

Ronson Europe

N.V.

TLUMACZENIE

Prognozy dla pozostatej cgsci roku 2010 oraz na rok 2011

A.

Projekty zak@czone

Ponizsza tabela przedstawia informacje dotyezcatkowitej liczby lokali mieszkalnych wggiu zakaiczonych projektach,
ktére Grupa zamierza sprzédaprzekaza w pozostatej ogci roku 2010 oraz w roku 2011:

Liczba sprzedanych lokali Liczba lokali mieszkalnych Liczba
mieszkalnych (*) przekazanych klientom (*)  mieszkai,
W okresie W okresie ktérych
szeciu szeciu oddanie(*)
Do dnia miesiecy Do dnia miesiecy przewidyw
31 zakoiczonym 31 zakonczonym ane jest do
Liczba lokali  grudnia 30 czerwca grudnia 30 czerwca 31 grudnia
Nazwa projektu Lokalizacja  mieszkalnych 2009 2010 roku  Razem 2009 2010 roku  Razem 2011
Galileo™® Pozna 231 147 33 180 124 45 169 62
Nautica®™ Warsaw 149 99 39 138 - 18 18 131
Imaginarium 11 Warsaw 65 58 6 64 43 16 59 6
Gemini® Warsaw 156 92 50 142 - 3 3 153
Meridian (**) Warsaw 206 205 - 205 204 205 1
Imaginarium | (**) Warsaw 58 56 2 58 55 56 2
Total 865 657 130 787 426 84 510 355

(*) - dla potrzeb przedstawienia informacji dotycych poszczegdlnych projektow, cleeie ,sprzeda” (,sprzedany”), dotyczy podpisania przez odbierc
przedwsgpnej umowy sprzedg lokalu, podczas gdy oktenie ,oddanie” (,oddany”) dotyczy przeniesienia naabywe istotnych ryzyk i korzgi
wynikagcych z posiadania lokalu

(**) Informacje dotyczce zakdczonych projektow patrzistotne zdarzenia w okresie séu mies¢cy zakd@czonym dnia 30 czerwca 2010 roku. - B. Wyniki wzjzdel na

projekty’ (strony 3-4).

(1)Po wyeliminowaniu 2 lokali przeniesionych doczevych aktywow trwatych
(2)Po wyeliminowaniu 8 lokali przeniesionych doczmvych aktywow trwatych

B. Bieigqce projekty w trakcie budowy

Ponisza tabela zawiera informacje na temat cztereclestyeji, ktorych zakaczenie planowane jest na pozostekgsc
roku 2010 oraz na rok 2011. Grupa uzyskata pozvielea budow i rozpoczta realizacg wszystkich czterech inwestyciji.

Lokale Planowana
Calkowita sprzedane do data
Powierzchnia  Powierzchnia ilosé dnia 30 zakonczenia
Nazwa projektu Lokalizacja dziatki (m?)  uizytkowa (m?) lokali  czerwca 2010 budowy
Constans Warszawa 36.377 10.000 36 3 2010
Gardenia Warszawa 7.129 3.700 22 9 2010
Imaginarium 1l Warszawa 7.600 3.800 45 18 2011
Nautica Il Warszawa 1.051 700 3 - 2011
Razem 52.157 18.200 106 30

13



Ronson Europe N.V.
SPRAWOZDANIE ZARZ ADU TLUMACZENIE

Prognozy dla pozostatej cgci roku 2010 oraz na rok 2011 (c.d.)
B. Biezgce projekty w trakcie budowy (c.d.)

Constans
Opis inwestycji
Projekt Constans jest realizowany na gruncie o pmehni 36.377 fzlokalizowanym w Konstancinie, niedaleko

Warszawy. Inwestycja obejmuje 18 doméw typu zbiak” (tacznie 36 lokali mieszkalnych) adznej powierzchni 10.000
m?. Projekt podzielony jest na trzy etapy realizajerwszy etap obejmuje 8, drugi 6, trzeci 4 domy.

Stan realizacji

Budowa projektu Constans rozpelz si w lutym 2008 roku, przy czym zakozenie realizacji pierwszego etapu
planowane jest na trzeci kwartat 2010 roku. Zakzenie realizacji drugiego i trzeciego etapu plesice jest na czwarty
kwartat 2010 roku.

Gardenia

Opis inwestycji

Projekt Gardenia realizowany jest na gruncie o paxghni 7.129 fh zlokalizowanym w Jézefostawiu, niedaleko
Warszawy. Projekt obejmuje 22 domy jednorodzinnedisudowie szeregowej), o powierzchni catkowitZ®. nf.

Stan realizacji

Budowa projektu Gardenia rozpetz sk w sierpniu 2008 roku i oczekujeesize zostanie ona zakozona w trzecim
kwartale 2010 roku.

Imaginarium 11l
Opis inwestycji

Projekt Imaginarium Ill jest realizowany na grunceowierzchni 7.600 frzlokalizowanym na warszawskich Bielanach
(ul. Gwiazdzistg w bezpdrednim gsiedztwie inwestycji Imaginarium | oraz Imaginariuim Projekt jest kontynuagj
zalazen jakosciowych i koncepcji architektonicznych Imaginariunmi Imaginarium Il. Inwestycja obejmuje 2 budynki
wielorodzinne odcznej powierzchni 3.800 m2, na kidsktada sie bedzie 45 mieszka

Stan realizacji

Budowa projektulmaginarium Il rozpocga sk w maju 2010 roku i oczekujegsize zostanie ona zakozona w trzecim
kwartale 2011 roku.

Nautica Il
Opis inwestycji

Projekt Nautica Il jest relizowany na gruncie o penachni 1.051 rhzlokalizowanym na warszawskim Ursynowie (na ul.
Stryjeaskich). Projekt bdzie obejmowat jeden dom typu btiak” oraz jeden dom 4€znie 3 mieszkania) mdznej
powierzchni 700 m2.

Stan realizacji

Budowa projektu Nautica Il rozpogia sk w czerwcu 2010 roku, i oczekujezsie zostanie ona zakozona w drugim
kwartale 2011 roku.
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Prognozy dla pozostatej cgci roku 2010 oraz na rok 2011 (c.d.)

C. Projekty, ktérych rozpogzie planowane jest na pozosgatzesé roku 2010

W zwiazku z faktemze dzeki postpujacej sprzeday zmniejsza si liczba mieszka oferowanych przez Spatkzamierza
ona wykorzysté poprawiajce si warunki rynkowe i rozpoeg w pozostatej agci roku 2010 roku budogvpigciu nowych
projektéw. W celu zminimalizowania ryzyka, Zatzzamierza podziglinowe projekty na relatywnie mniejsze etapy i
wdraza¢ je w taki sposéb, aby najlepiej sprastapotrzebowaniu na rynku.

Impressio (poprzednio pod nagvGoya)

Projekt Impressio realizowanyedlzie na gruncie o powierzchni 14.500 m? zlokalizoywa w Grabiszynie, dzielnicy
Wroctawia. Projekt &dzie obejmowat 190 lokali, a¢znej powierzchni 12.900 m?2 i jego realizacja zoigtgpodzielona na
dwa etapy. Etap pierwszydizie obejmowat 70 lokali, ktérych sprzedazpoczta sk w sierpniu 2010 roku.

Naturalis (poprzednio pod naznOsiedle Wdlane)

Projekt Naturalis realizowanyetizie na gruncie o powierzchni 31.800 m? zlokalizoywa w tomiankach pod Warszaw
Projekt lzdzie obejmowat 493 mieszkania, gg2nej powierzchni 29.800 m?, a jego realizacjaaust podzielona na osiem
etapow. Etap pierwszyetzie obejmowat 52 mieszkania, a jego sprzedapoczta si w lipcu 2010 roku.

Verdis (poprzednio pod nazOrion)
Inwestycja Verdis &dzie realizowana na gruncie actnej powierzchni 16.300 Trelokalizowanym w Warszawskiej
dzielnicy Wola (na ulicy Soviskiego). Inwestycja maesisktad@ z 366 lokali mieszkalnych adznej powierzchni 26.200
m? i zostanie podzielona na 3 lubewej etapow. Pierwszy etap inwestycji ma skéadia ze 139 lokali, ktérych sprzeda
rozpoczta sk w sierpniu 2010 roku.

Sakura (poprzednio pod nazmKiobucka)

Inwestycja Sakura duizie realizowana na gruncie actnej powierzchni 21.000 ‘mzlokalizowanym na warszawskim
Mokotowie (ul. Klobucka). Inwestycja magsiktada z 454 lokali mieszkalnych adznej powierzchni 28.385 Thzostanie
podzielona na 4 etapy. Pierwszy etap inwestycjisktada& sig ze 120 lokali, ktdrych sprzedaozpoczta sk w sierpniu
2010 roku.

Gemini Il

Inwestycja Gemini Il bdzie realizowana na gruncie actnej powierzchni 4,700 frzlokalizowanym na warszawskim
Ursynowie (al. KEN) w pobku stacji metra Imielin. Inwestycja maessktad@& z 182 lokali mieszkalnych mdznej
powierzchni 13.700 mGrupa rozwaa rozpoczcie inwestycji w trzecim kwartale 2010 roku.
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Prognozy dla pozostatej cgci roku 2010 oraz na rok 2011 (c.d.)

D. Wartas¢é podpisanych z klientami przedwsinych uméw sprzedg, ktore nie zostaly gie w
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw za okresisizemiesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010

roku

Dotychczasowa sprzetzla (ilos¢ i wartas¢ podpisanych przedwginych umoéw sprzedst mieszka) nie ma
natychmiastowego odzwierciedlenia w sprawozdardatkowitych dochoddw, poniewaostaje ona w nim gfja dopiero w
momencie ostatecznego rozliczenia umowy z naby@zczegotowe informacje na temat warunkow rozponsprzeday

zostaly przedstawione w zxi ,Prognozy dla pozostatej ezci roku 2010 oraz na rok 2011. A — Projekty zakaone”

strona 13.

Ponisza tabela prezentuje waitoprzedwstpnych umow sprzedst zawartych przez Spdkz klientami dotycacych
zakupu lokali i nie ujtych w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw:

Warto §¢ przedwstepnych uméw Projekt zrealizowany /
sprzedazy podpisanych z Przewidywany rok
Project name Location klientami zakonczenia projektu
Nautica® Warszawa 77.104 Zrealizowany
Gemini® Warszawa 87.481 Zrealizowany
Imaginarium 1) Warszawa 5.158 Zrealizowany
Galileo® Pozna 5.827 Zrealizowany
Imaginarium I Warszawa 1.705 Zrealizowany
Imaginarium 111 Warszawa 13.330 2011
Constans” Warszawa 5.809 2010
Gardenid™ Warszawa 6.078 2010
Total 202.492

(*) Informacje dotyczce zakdczonych projektow patrz ,Istotne zdarzenia w okeeszéciu miesgcy zak@czonym dnia 30 czerwca 2010 roku. B. Wyniki w oelzia
projekty’ (strony 3-4).

(**) Informacje dotyczce projektow w trakcie realizaciji patrz ,Prognoziagozostatej agci roku 2010 oraz na rok 2011. B. Projekty w trakeealizacji (Strony 13-14).

E. Gtowne ryzyka i zakresy niepewdodw 2010 roku

Sytuacja ekonomiczna w Europie, w tym w Polsce,z oneepewné¢ na rynku mieszkaniowym utrudnigjpodanie
konkretnych prognoz wyniku roku 2010. Stan polskdejspodarki, kondycja sektora bankowego oraz zastevanie
klientéw nowymi projektami mieszkaniowymi stanawiajistotniejsze zakresy niepewsaow pozostatej agci roku 2010.
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TLUMACZENIE

Dodatkowe informacje do raportu

Gtéwni akcjonariusze

Wedtug najlepszej wiedzy Zaygu Spoétki na dzie opublikowania niniejszego skréconego raportu az&@ekzéciu miesecy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku rocznego (17 siarp®10 r.), niej wymienieni akcjonariusze posiadali ponad 5%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak@adnszy Spotki:

Na dzien Na dzien Na dzien
17 sierpnia 2010 Wazrost 30 czerwca 2010 31 grudnia 2008
Liczba akgji liczby Liczba akcji Wzrost liczby Liczba akgji
/ udziat % akgj / udziat % akgji / udziat %
Wyemitowane akcje 272.360.000 272.360.000 272.360.000
Giowni
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
Eundusz Brak danych Brak danych Brak danych
Emerytalny Pomidzy 5%-10% Pomkdzy 5%-10% Brak danych Pomkdzy 5%-10%
ING Otwarty
Fundusz Brak danych Brak danych Brak danych
Emerytalny Pomidzy 5%-10% Pomkdzy 5%-10% Brak danych Pomkidzy 5%-10%
Akcje

W okresie od 1 stycznia 2010 r. do 17 sierpnia 201€rtonkowie Zargdu nie posiadali ani nie oflj akcji Spokki, za
wyjatkiem Pana Davida Katza, cztonka Zaia, ktory posiada goednio 5,5% akcji i praw gtosu w kapitale udziatl@awvc
I.T.R. Dori B.V. (posiadajcego 50% udziatléw w I.T.R. Dori B.V.), a w rezula@csrednio posiada 1,8% udziatlu w
kapitale Spotki. W okresie od 1 stycznia 2010 kurdo 17 sierpnia 2010 r. udziat posiadanyrpdnio przez Pana Davida
Katza w kapitale Spoiki nie ulegt zmianie.

Opcje na akcje

Cztonkom Zarzdu nie przyznano w okresie od 1 stycznia 2010 rldaierpnia 2010 r. prawa do akcji ani opcji najek
Spotki. Nizej wymienionym czlonkom Zagdu przyznano przed 1 stycznia 2010 r. prawa do &qjtki, ktére nie zostaty
zrealizowane na daiepublikacji niniejszego raportu:

» Pan Andrzej Gutowski otrzymat opcje na nabycie @80. akcji Spoétki o wartii nominalnej 0,02 euro kda,
wykonalne po cenie nabycia za jadakcg réwnej 5,75 zlotych, ktérecha stawaly s wymagalne w ogciach
obejmupcych jedn trzech ogdlnej liczby przydzielonych opcji rocznie w roez; 5 listopada 2007, przez okres trzech
kolejnych lat.
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Dodatkowe informacje do raportu (c.d.)

Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki oraz praw dkcji przez cztonkow Rady Nadzorczej w okresescsa
miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku oraz do dnia ojudvania niniejszego raportu

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie byli w posiadasmwinych akcji, ani praw do akcji Spotki w okresie Iodtycznia 2010
roku do 17 sierpnia 2010 roku, za wt§iem Pana Uri Dori, ktory poednio posiada 31,4% udziatéw i praw gtosu w
kapitale udziatowca spéiki I.T.R. Dori B.V., pos&gtego 50% udziatléw w Spoéice, w wyniku czegdnednio posiada on
10,1% udziatu w kapitale Spotki. W okresie od Icgtyia 2010 roku do 17 sierpnia 2010 roku udziaiguteny pérednio
przez Pana Uri Dori nie ulegt zmianie.

Inne

Na dzien 30 czerwca 2010 roku Spoétka udzielita gmmen sptaty kredytéw bankowych zagnictych przez jednostki
zalezne na dczm kwote 20.043 tysicy ztotych.

Na dziéh 30 czerwca 2010 roku nie wysgti wobec Grupyzadnych roszcze przekraczajcych 10% wartéci kapitatu
wlasnego Grupy.

Ponizsze zmiany netto w stanie gtéwnych rezerw Grupyhymigiejsce w okresie szeiu miesecy zakaczonym dnia 30
czerwca 2010 roku:
- zmniejszenie rezerw z tytutlu odroczonego podatkuhodowego w kwocie 1.893 tysy ztotych (zwékszenie w
wysokdaici 1.635 tysicy ztotych w okresie szeiu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku);

- wzrost rezerwy na zobowzania podatkowe o kwetl3 tysecy ztotych (spadek o 100 tgsy ztotych w okresie sZeiu
mieskcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2009 roku).

W okresie sz&iu miesicy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku Grupa dokonatasadpktualizujcego wartéé
projektu w trakcie realizacji, Gardenia, w kwoci@@6 tysecy ztotych (Grupa nie dokonywata takich odpisow kvesie
szeciu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2009 roku).

Aurora

W maju 2009 roku Spétka zawarta ugark sprzedawecdziatki w Poznaniu (projekt Aurora), ktora zakayta rozpocety
we wrzéniu 2008 roku spér mdzy stronami. Sprzedawca potwierdz& pierwotna umowa sprzegadziatki wygasta i
zobownzal sk do zwrotu wptaconej zaliczki (12,4 milionéw ziotycprzy spetnieniu okéonych warunkoéw. Spotka
zdecydowata gizawrze t¢ umow; pomimo tegoze Zarad byt przekonany o ostatecznej wygranej w przypasiawy
sadowej. Jednate Zarad uznat,ze potencjalne pogbowanie gdowe mae by dlugie, kosztowne i skomplikowane. Na
mocy ugody, strony zgodzily gina obnienie ostatecznej kwoty splaty do wysésio9,0 milionéw ztotych (wraz z
odsetkami ustawowymi naliczonymi od dnia 1 sierp2@®9 roku od niesptaconej kwoty)zg zostanie ona zaptacona
przed kaicem kwietnia 2010 roku. Niezaieie od wspomnianej ugody, Zatz Spétki stat na stanowiskie sprzedajcy nie
bedzie w stanie zdoldysrodkéw finansowych niezllinych do uregulowania zobagiania w uzgodnionym terminie, w
zwiazku z czym nie dokonan@mdnych odpiséw aktualizagych.

Dnia 30 kwietnia 2010 roku, sprzedey wptacit 9,0 milionéw ztotych wraz z odsetkamikmwocie 0,9 miliona ztotych, w
wyniku, czego nasgpito ostateczne rozliczenie pogdiy sprzedajcym i Spotkh. W wyniku wyzej opisanego rozliczenia
Spoétka dokonata odpisu wegiar kosztow w kwocie 2,5 miliona ztotych w zwku z zaniechaniem projektu Aurora. Odpis
ten zostat ujty w pozycji ,Pozostate koszty” vrodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu z catkastitgtochodw.
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Oswiadczenie o zgodioi

Zarzd potwierdza,ze zgodnie z jego najlepsaviedz srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendmae
zostalo sporadzone zgodnie z obowdujacymi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawécid-inansowej (MSSF),
w szczegolnéci zgodnie z MSR 34 i MSSF zatwierdzonymi przezdJauropejsk. Na dzigé zatwierdzeniagrédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowsgrac pod uwag obecny proces akceptacji MSSF w Unii
Europejskiej oraz rodzaj dzialakkw prowadzonej przez Grgp nie wystpuja rozbienosci pomidzy MSSF
zastosowanymi przez Grgpa MSSF zatwierdzonymi przez @nkuropejsk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje
zaakceptowane przez RaMiedzynarodowych Standardéw Rachunkéeid RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretaciji
Migdzynarodowej Sprawozdawcan Finansowej (KIMSF)Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedimae
przedstawia jasno i rzetelnie sytuanjaptkowa Grupy na dzig 30 czerwca 2010 roku oraz wynik finansowy nettokees
szeciu miesgcy zakaczony tego dnia.

Sprawozdanie z dziataléc Zaradu w niniejszymsrédrocznym raporcie finansowym przedstawia jasraeielnie sytuagj
majatkowa na dzié bilansowy oraz wynikéw dziataldoi w okresie pierwszych sggu mieseécy 2010 roku wraz z opisem
gtéwnych mdaliwosci i ryzyk zwiagzanych z planowanym rozwojem Grupy w drugiej po®2010 roku.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz taiski Andrzej Gutowski

Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektids Sprzeday i
Marketingu

Amos Weltsch David Katz Karol Pilniewicz

Rotterdam, 17 sierpnia 2010 roku
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Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe
za okres szfciu miesigcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku. TLUMACZENIE

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z sytuacjifansowej

Na dziea 30 Na dziea 31
czerwca 2010 grudnia 2009

roku roku
(podlegato

przegladowi/
W tysizcach polskich zlotych Nota nie badane)
Rzeczowe aktywa trwate 7.103 1.319
Nieruchomdci inwestycyjne 8.740 8.740
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2.112 3.891
Aktywa trwale razem 17.955 13.950
Zapasy 9 642.876 646.253
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate natsci 8.791 19.884
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 463 190
Krétkoterminowe depozyty bankowe - zabezpiegza| 3.706 5.070
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 56.624 58.044
Aktywa obrotowe razem 712.460 729.441
Aktywa razem 730.415 743.391
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 20.762 20.762
Nadwyzka ze sprzedsy akcji powyzej ich wartédci nominalnej 282.873 282.873
Zyski zatrzymane 81.205 78.583
Kapitat wlasny razem 384.840 382.218
Zobowigzania
Pazyczki od podmiotéw powzanych 10 52.948 52.948
Zobowizania z tytutu kredytéw bankowych 11 14.700 54.346
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4,528 6.421
Zobowigzania dtugoterminowe razem 72.176 113.715
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zohpaviia 19.145 27.729
Pazyczki od podmiotéw povazanych 10 3.956 7.381
Zobowizania z tytutu kredytow bankowych 11 110.065 134.332
Zaliczki otrzymane 137.001 73.367
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 133 1.563
Rezerwy 3.099 3.086
Zobowigzania krétkoterminowe razem 273.399 247.458
Zobowigzania razem 345.575 361.173
Pasywa razem 730.415 743.391

Noty zaprezentowane na stronach 24 do 38 stanmegralny czs¢ niniejszegardédrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego
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Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe

za okres szfciu miesigcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku. TLUMACZENIE

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie z catkowityatiochodéw

Za okres 6 Za okres 3 Za okres 6 Za okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
dnia 30 dnia 30 dnia 30 dnia 30

czerwca 2010 czerwca 2010 czerwca 2009 czerwca 2009

( podiegato (nie badane/nie ( podiegato (nie badane/nie
przegladowi/ podlegato przegladowi/ podlegato
w tysicach polskich ztotych Nota nie badang przegladowi) nie badang przegladowi
Przychody ze sprzedga 49.545 25.650 42.070 26.914
Koszt wlasny sprzedg (35.304) (19.624) (26.709) (17.302)
Zysk brutto ze sprzeday 14.241 6.026 15.361 9.612
Koszty sprzeday i marketingu (2.322) (1.375) (1.267) (993)
Koszty ogblnego zaszlu (6.482) (3.275) (6.770) (4.013)
Pozostate koszty (3.249) (329) (207) (138)
Pozostate przychody 437 142 1.022 354
Zysk z dzialalncsci operacyjnej 2.625 1.189 8.139 4.822
Przychody finansowe 805 449 356 (42)
Koszty finansowe (178) (61) (774) (382)
Wynik operacji finansowych,
netto 627 388 (418) (424)
Zysk przed opodatkowaniem 3.252 1.577 7.721 4.398
Podatek dochodowy 12 (658) (316) (1.606) (841)
Zysk netto okresu 2.594 1.261 6.115 3.557
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody okresu razem,
po opodatkowaniu 2.594 1.261 6.115 3.557
Srednia waona ilgs¢ akgji
zwyktych (podstawowa) 272.360.000 272.360.000 226.966.666 226.966.666
Srednia waona ilgs¢ akgji
zwyklych (rozwodniona) 272.999.333 272.999.333 227.605.999 227.605.999
Zysk na jedna akcje
(podstawowy) 0,010 0,005 0,027 0,016
Zysk na jedna akcje
(rozwodniony) 0,010 0,005 0,027 0,016

Noty zaprezentowane na stronach 24 do 38 stanmtégraly czs¢ niniejszegarodrocznego skréconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego.

21



Ronson Europe N.V.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe
za okres szfciu miesigcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku.

TLUMACZENIE

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w fiale wiasnym

Nadwyzka
ze sprzeday
akciji
powyzej ich Kapitat
Kapitat wartosci Zyski wiasny
W tysizcach polskich zlotych podstawowy  nominalnej zatrzymane razem
Saldo na dzi& 1 stycznia 2010 roku 20.762 282.873 78.583 382.218
Zysk netto za okres sg@u miesgcy
zakaczony 30 czerwca 2010 - - 2.594 2.594
Inne catkowite dochody - - - -
Calkowite dochody hcznie - - 2.594 2.594
Ptatna¢ w formie akcji wiasnych(nota 13) - - 28 28
Saldo na dzié 30 czerwca 2010 roku
(niebadany) 20.762 282.873 81.205 384.840
Nadwyzka
ze sprzeday
akciji
powyzej ich Kapitat
Kapitat wartosci Zyski wiasny

W tysizcach polskich ziotych podstawowy  nominalnej zatrzymane razem
Saldo na dzi& 1 stycznia 2009 roku 16.953 215.105 57.425 289.483
Zysk netto za okres sg@u miesgcy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 - - 6.115 6.115
Inne catkowite dochody - - - -
Catkowite dochody za 4cznie - - 6.115 6.115
Ptatna¢ w formie akcji wlkasnych(nota 13) - - 21 21
Saldo na dzié 30 czerwca 2010 roku
(niebadany) 16.953 215.105 63.561 295.619

Noty zaprezentowane na stronach 24 do 38 stanmaegralny czs¢ niniejszegardédrocznego skréconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego.
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe

za okres szfciu miesigcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku. TLUMACZENIE

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie z przeptywopienieznych

Za okres 6
miesiecy
zakonczony dnia
30 czerwca 2010

Za okres 6
miesiecy
zakonczony dnia
30 czerwca 2009

roku roku
(podlegato (podlegato
przegladowi/ przegladowi/
W tysizcach polskich ztotych Nota niebadany) niebadany)
Przeptywy srodkéw pieni¢znych z dziatalndci operacyjnej
Zysk netto za okres 2.594 6.115
Korekty uzgadniajce zysk za okres do przeptywdw netto z dziateino
operacyjnej:
Amortyzacja 199 248
Koszty finansowe 178 774
Przychody finansowe (805) (356)
Strata/(zysk) ze sprzedasrodkéw trwatych - 7
Odpis aktualizujcy wartgi¢ zapaséw 1.866
Ptatndci w formie akcji 28 21
Podatek dochodowy 658 1.606
Razem 4.718 8.415
Zmiana stanu zapasow 3.873 (43.831)
Zmiana stanu nakmosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych natsci 11.093 10.335
Zmiana stanu zobowzan krétkoterminowych oraz pozostatych zobawéan (6.084) 9.253
Zmiana stanu rezerw 13 (100)
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych 63.634 4.339
Razem 77.247 (11.589)
Odsetki zaptacone (9.773) (8.557)
Odsetki otrzymane 840 356
Podatek dochodowy zaptacony (2.475) (599)
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci operacyjne; 65.839 (20.389)
Razem
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndici inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych (180) (267)
Nabycie nieruchomii inwestycyjnej (optata za zakczenie umowy
leasingu finansowego) (2.500) -
Krétkoterminowe depozyty bankowe zabezpiegzaj 1.364 2.182
Whplywy z tytutu sprzeday rzeczowych aktywow trwatych - 37
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci inwestycyijnej (1.316) 1.952
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndci finansowej
Wptywy z tytutu kredytéw bankowych po uwzglnieniu optat i prowizji 3.088 5.812
Sptata kredytéw bankowych (69.031) (6.017)
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci finansowej (65.943) (205)
Przeptywy pieniezne netto (1.420) (18.642)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na pogtek okresu 58.044 39.323
Srodki pieni ezne na koniec okresu 56.624 20.681

Noty zaprezentowane na stronach 24 do 38 stanmegralny czs¢ niniejszegardédrocznego skréconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego.
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Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe
za okres szfciu miesigcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku. TLUMACZENIE

Informacje objasniajace do s$rédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

1

Informacje ogolne i przedmiot dziatalngci

Ronson Europe N.V. (zwana dalej “Spfik spoétka akcyjna prawa holenderskiego, z sieglzib Rotterdamie
w Holandii, zostata utworzona dnia 18 czerwca 26dklu. Spétka (wraz z jej jednostkami zalgmi tacznie zwana
dalej ,Grum") prowadzi dziatalné¢ zwiazam z budows i sprzedaa lokali mieszkalnych, gtownie mieszkaw
budynkach wielorodzinnych, oraz domoéw jednorodzainy(w tym rownie w zabudowie bfiniaczej) dla
indywidualnych odbiorcéw na terenie Polski.

Akcje Spotki notowaneasna Gieldzie Papieréw Wasdtiowych w Warszawie od dnia 5 listopada 2007 ro¥a.dziéi

30 czerwca 2010 roku, 64,2% akcji bylo wiagrig I.T.R. Dori B.V. (,ITR Dori"), 15,3 % akcji pozoaivato w
posiadaniu GE Real Estate CE Residential B.V. (J&al Estate”), natomiast pozostate 20,5% byto wigaasiu
pozostatych inwestoréw, w tym Amplico Otwarty FusduEmerytalny oraz ING Otwarty Fundzusz Emerytalny,
posiadajce kady z osobna pomaidizy 5% a 10% akcji Spotki.

Niniejszesrédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedmae zostato spagdzone za okres sfu miesecy
zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku i zawiera dane poadvcze za okres sga@u miesecy zakaczony dnia 30
czerwca 2009 roku i na dAe31 grudnia 2009 roku. NiniejszZe6droczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za okres s@@u miesicy zakaczony dnia 30 czerwca 2010 roku zawiera dane Griggyo przedmiotem
przeghdu przez niezalmego audytora. Sprawozdanie z catkowitych dochod@dpowiadajgce mu noty zawieraj
rowniez dane za okres trzech migsy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku oraz dane poréwpawa okres trzech
mieskcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 roku — dane te nie gedlteprzegidowi ani badaniu przez niezateego
audytora.

Lista spotek, ktorych dane finansowew zawarte w niniejszymsrédrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wraz z informaog temat posiadanych udziatéw i zakresie kongmlawowanej nad tymi
spoétkami zostata przedstawiona w nocie 7.

Niniejszesrédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedmae za okres s@@u miesecy zakaiczony dnia 30
czerwca 2010 roku zostato zatwierdzone do publikaeez Zarad Spétki dnia 17 sierpnia 2010 roku.

Nota 2 — Podstawa sporgdzeniasrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdani
finansowego

Niniejsze srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ndmee zostato sposdzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawécid-inansowej (,MSSF”), w szczegdlém zgodnie z MSR 34 i
MSSF zatwierdzonymi przez UniEuropejsk. Na dziéh zatwierdzenia niniejszegdrédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowegoabipod uwag obecny proces akceptacji MSSF w Unii Europejskiej
oraz rodzaj dziatalrizi prowadzonej przez Grgpnie wysgpuja rozbieznosci pomigdzy MSSF zastosowanymi przez
Grupg, a MSSF zatwierdzonymi przez WnEuropejsk. MSSF zawieraj standardy i interpretacje zaakceptowane
przez Rad Migdzynarodowych Standardéw Rachunkdeio (RMSR) oraz przez Komitet ds. Interpretacji
Migdzynarodowej Sprawozdawcad Finansowej (KIMSF).

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendmae nie zawiera wszystkich informacji i ujawie

wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozdanignansowych i powinno lty analizowane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupyokazakaiczony dnia 31 grudnia 2009.
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Nota 2 — Podstawa sporgdzeniasrédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdani
Finansowego (c.d.)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zazataiczony dnia 31 grudnia 2009 roku jest dpsie na
zadanie w siedzibie spétki: Weena 210-212, 3012 NitdRdam, Holandia, lub na stronie internetowej 8po6t

www.ronson.pl

Niniejsze $rddroczne skrécone, skonsolidowane sprawozdaniansiowe zostato spa@zone przy zatzeniu
kontynuowania dziatalrigi przez jednostki wchodee w sktad Grupy w dagej sk przewidzi€ przyszigci. Na dzié
zatwierdzenia niniejszegiyrddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadardnsowego Zasg Spoétki nie
jest swiadomy zadnych faktéw ani okoliczriei, ktére mogtyby zagrozi kontynuacji dziatalnéci przez Grup.
Dodatkowego komentarza wymaga struktura wymagalrmbowazan Spoétki z tytutu kredytéw bankowych, ktére w
wigkszasci zostaly zaprezentowane jako zobgmminia krétkoterminowe. Struktura wymagaloiotychze zobowazan
odzwierciedla transakcje zawarte w prze&ztoprzez Spolk, uwzgkdniajace transakcje nabycia gruntéw z
wykorzystaniem finansowania zewgirznego, oraz bimca praktylke sektora bankowego zaktaded udzielanie
kredytow bankowych na zakup gruntu tylko na okr@sl® miestcy. Zarad Spoiki jest pewien waroi gruntow
wykorzystanych jako zabezpieczenie dla otrzymarkretdytéw bankowych jak i kontynuacji wspotpracy ankami
oraz maliwosci Spotki do obstugi swojego zadkenia zgodnie z harmonogramem. Do dnia dzisiejszEgopa nie
ztamatazadnych warunkéw, ktére narazityby na ryzyko obowizkowej natychmiastowe] sptaty kredytu, oraz byta w
stanie przedity¢ wszystkie wygasage kredyty.

Nota 3 — Istotne zasady rachunkow&ei

Zasady rachunkowoi zastosowane przez Spétkdo sporadzenia niniejszegosrodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowegp $pojne z tymi, ktére zastosowano przy spdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rdéonzaony dnia 31 grudnia 2009 roku, za wikjem
zastosowania nagiujacych nowych lub zmienionych standardéw oraz ingtqmji obowizujacych dla okreséw
rocznych rozpoczynagych st w dniu lub po 1 stycznia 2010 roku :

e MSSF 2Ptatnasci w formie akcji: Grupowe transakcje ptatfwd w formie akcji rozliczane ¥rodkach pieniznych
— majpcy zastosowanie od 1 stycznia 2010 roku. Zmianaxanaelu wyjanienie sposobu ggia grupowych transakciji
ptatnaici w formie akcji rozliczanych wrodkach pieniznych. Zastpuje ona KIMSF 8 oraz KIMSF 11. Zastosowanie
tej zmiany nie mialo wpltywu na sytuadjnansows ani na wyniki dziatalngci Grupy.

e MSSF 3 Polgczenia jednosteKznowelizowany) oraz MSR 2Bkonsolidowane ijednostkowe sprawozdania
finansowe(zmieniony) — majce zastosowanie od 1 lipca 2009 roku. Znowelizowt8§SF 3 wprowadza istotne
zmiany do sposobu ujmowania pcteir jednostek magych miejsce po tej dacie. Zmiany te dotygzyceny udziatow
niekontrolupcych, ujmowania kosztéw zwdanych bezp@ednio z transakgj pocatkowego ujmowania i piejszej
wyceny zaptaty warunkowej oraz rozliczeniagoakh wieloetapowych. Zastosowanie tej zmiany nie misywu na
sytuacg finansow ani na wyniki dziatalnéci Grupy.

e Zmieniony MSR 27 wymaga, by zmiany udziatu w kait@dnostki zalenej (nieprowadzce do utraty kontroli)
byly ujmowane jako transakcje z \técielami. W konsekwencji takie transakcje nigdd prowadzity do powstania
wartasci firmy ani rozpoznania zysku lub straty. Dodatkostandard zmienia sposob alokacji strat poniesiompyzez
jednostki zalene oraz ujmowania utraty kontroli nad nimi. Zasteanie tej zmiany nie miato wplywu na sytuacj
finansows ani na wyniki dziatalngci Grupy.

e MSR 39Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena — Spgio@ kryteria pozycje zabezpieczanemapcy
zastosowanie od 1 lipca 2009 roku. Zmiany datyweyznaczenia jednostronnego ryzyka w pozycji zaleezanej oraz
wyznaczania, w oki&onych sytuacjach, inflacji jako zabezpieczanegoyka kadz czesci ryzyka. Zmiana nie miata
wplywu na sytuagj finansowy ani na wyniki dziatalnéci Grupy.
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Nota 3 — Istotne zasady rachunkow&ei (c.d.)

e KIMSF 17 Przekazanie aktywow niegotéwkowych seieielom — mapca zastosowanie od 1 lipca 2009 roku.
Interpretacja zawiera wskazowki w zakresiecig transakcji, w ramach ktérych ngstje wydanie wiécicielom
aktywow niegotéwkowych w formie dystrybucji rezelub dywidendy. Interpretacja ta nie miata wptywu syduacg
finansowy ani na wyniki dziatalngci Grupy.

e Zmiany do MSSKopublikowane w maju 2008) — w maju 2008 roku Radalata pierwszy zbiér poprawek do
publikowanych przez siebie standardéw. Zmiany,&@rupa zastosowata od 1 stycznia 2010 to:

- MSSF 5Aktywa trwate przeznaczone do sprzgdaraz dziatalné¢ zaniechanazmiana wyjénia, ze jezeli
jednostka zalena spetnia kryteria klasyfikacji jako przeznaczdioasprzeday, wszystkie jej aktywa i zobowzania
sa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzgdaawet jeeli po transakcji sprzedq jednostka domingga
zachowa udzialy niekontrolage w tej jednostce zaleej. Zmiana ma zastosowanie prospektywne i nie ptgwu
na sytuagj finansows ani na wyniki dziatalnéci Grupy.

e Zmiany do MSSKopublikowane w kwietniu 2009) — w kwietniu 200%d wydata drugi zbior zmian do
publikowanych przez siebie standardéw, przede wikimgsv celu usunicia nigcistosci i niejasndci sformutowa. Dla
poszczegoblnych standardow obaxmija rézne przepisy przégiowe.

- MSR 39Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycekidyjasniono, iz z zakresu MSR 39 watzone g jedynie
kontrakty terminowe forward kupna lub sprzeglaawierane pomizy jednostk przejmujca i sprzedajcym
udziatowcem, ktérych rezultatemdrie pohczenie jednostek na dai@rzegcia w przyszigci, a nie instrumenty
pochodne w przypadku, ktérych wymagane jest gmejdziata przez ktégkolwiek ze stronPozostate zmiany do
MSR 39 nie mialy wptywu ani na sytuadjnansows ani wyniki dziatalnéci Grupy ani té na zasady (polity®
rachunkowéci Grupy.

Zmiany do poniszych standardéw nie miaty wpltywu na zasady (pkdityrachunkowsci, sytuacg finansowy ani
wyniki dziatalngci Grupy:
MSSF 2Pfatnasci w formie akcji
- MSSF 5Aktywa trwale przeznaczone do sprzgdaraz dziatalné¢ zaniechana
MSSF 8Segmenty operacyjne
- MSR 36Utrata wartasci aktywow
MSR 7Rachunek przeptywow pietnych
- MSR 1Prezentacja sprawozddinansowych
MSR 17Leasing
- MSR 38Wartasci niematerialne
KIMSF 9 Ponowna ocena wbudowanych instrumentéw pochodnych
- KIMSF 16 Zabezpieczenie udziatéw w aktywach netto jedndstélajgcej za granie

Grupa nie zdecydowataesha wczéniejsze zastosowaniednego innego standardu, interpretacji lub zmi&byra
zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczagoie.
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Nota 4 — Zastosowanie szacunkow

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wgmad Zargdu dokonania asléw, szacunkow
zatlazen, ktore mag wplyw na przygte zasady rachunkowoi, ujawnienia wartéci aktywow i pasywow warunkowych
na dzié bilansowy oraz wartei przychodéw i kosztéw za okres sprawozdawczy e wartéci mog réznic¢ sie
od wartdci szacowanych.

W procesie spoexizania niniejszegérodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadar@nsowego istotne
zalazenia w zakresie stosowanych polityk rachunkésv@&rupy przygte przez Zarg oraz gtéwnerddta niepewnéci
szacunkOw s analogiczne do tych pratych i ujawnionych w Nocie 2(d) przy spadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zadaony dnia 31 grudnia 2009 roku.

Nota 5 — Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozda finansowych poszczegdélnych spotek wchagzh w sklad Grupy ustaloneg sv walucie
podstawowegarodowiska gospodarczego, w ktérym spotki prowadziatalngé (waluta funkcjonalna), ktérjest
polski ztoty. Skonsolidowane sprawozdanie finansaestato zaprezentowane w ty&ach ztotych polskich (,PLN"),
ktory jest walug funkcjonalry, oraz prezentacyinGrupy. Pomimaze spétka dominuaga jest spotk holendersk, jej

dziatalng¢ skoncentrowana jest gtéwnie w Polsce.

Nota 6 — Sezonow&g

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

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej

Polskie spoiki, ktorych dane finansowe zostaly zé@vav niniejszymsrédrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, wraz z rokiem ich zatua i udzialem whasreiowym oraz prawami gtosu posiadanymi
bezpdrednio oraz p&ednio przez Spotkna dzié 30 czerwca 2010 roku w kdej ze spdtek zostaty wymienione

ponizej.

Projekty realizowane przez spétki znajdsje na ré&nych etapach zaawansowania, peezy od fazy poszukiwania
gruntu pod zakup po projekty zalazone lub bliskie zakazenia.
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Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej (c.d.)
Data Udziat w spoice i prawo gltosu
Entity name zalozenia (na koniec okresu)
a. Posiadane bezp&rednio przez Spotle:
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100.0%
2. Ronson Development 2000 Sp. z 0.0. 2000 100.0%
3. Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100.0%
4. Ronson Development Investments Sp. z 0.0. 2002 100.0%
5. Ronson Development Metropol Sp. z 0.0. 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 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 Wroctaw Sp. z 0.0. 2006 100.0%
17. Ronson Development Capital Sp. z 0.0. 2006 100.0%
18. EEE Development Sp. z 0.0. 2006 100.0%
19. Ronson Development Habitat Sp. z 0.0. 2006 100.0%
20. Ronson Development Sp. z 0.0. 2006 100.0%
21. Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100.0%
22. Ronson Development City Sp. z 0.0. (brak dziakdhna dzié 30 czerwca 2010) 2006 100.0%
23. Ronson Development Village Sp. z d. 2007 100.0%
24. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. 2007 100.0%
25. Ronson Development Architecture Sp. z 0.0. 2007 100.0%
26. Ronson Development Skyline Sp. z d'b. 2007 100.0%
27. Ronson Development Continental Sp. z &lo. 2007 100.0%
28. Ronson Development Universal Sp. z &b. 2007 100.0%
29. Ronson Development Retreat Sp. z 0.0. 2007 100.0%
30. Ronson Development South Sp. z &o. 2007 100.0%
31. Ronson Development West Sp. z &'b. 2007 100.0%
32. Ronson Development East Sp. z 0.0. (brak dziataima dzié 30 czerwca 2010Y 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 0.0. (brak dzietal na dzié 30 czerwca 20109 2007 100.0%
36. Ronson Development Millenium Sp. z 0.0. (brak d#iaci na dzié 30 czerwca 2010 2007 100.0%
37. Ronson Development Finco Sp. z 0.0. 2009 100.0%
38. Ronson Development Nautica Sp. z 0.0. (brak dziefal na dzié 30 czerwca 2010) 2010 100.0%
39. Ronson Development Gemini Sp. z 0.0. (brak dziaaima dzié 30 czerwca 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. (brak dziatétmoa dzié 30 czerwca 2010) 2007 100.0%
47. Ronson Development Eclipse Sp.k. (brak dziakidhoa dzié 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
48. Ronson Development Magellan Sp.k. (brak dziatadhoa dzieé 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
49. Ronson Development Monet Sp.k. (brak dziat&thoa dzié 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
50.  Ronson Development Orion Sp.k. (brak dziatétoa dzié 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
51. Ronson Development Osiedle Hrabskie Sp.k. (braitalricici na dzié 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
52. Ronson Development Plejada Sp.k. (brak dziakainta dzié 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
53.  Ronson Development Renoir Sp.k. (brak dziakdhoa dzié 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
54. Ronson Development Renaissance Sp.k. (brak dziétlna dzié 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
55. Ronson Development Tamka Sp.k. (brak dziakanoa dzié 30 czerwca 2010) 2009 100.0%
56. Ronson Development Copernicus Sp.k. (brak dziaalnm dzi& 30 czerwca 2010) 2009 100.0%

(1) Spotka posiada zdolibkierowania polityls finansowa i operacyjm tej jednostki i czerpania korayi z jej dziatalnéci, natomiast Kancelaria Radcy
Prawnego Jarostaw Zubrzycki posiada tytut prawnyefladziatow.
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Nota 8 — Sprawozdawcz&t wedtug segmentoéw dziatalnsci

Segmenty operacyjne Grupy zostaly dloae, jako spoitki zalme realizuyce poszczegodlne projekty mieszkaniowe, ktére
dla celéw raportowania zostaly zgrupowane. Grupoevatia celéw sprawozdawczych zostalo dokonane waipan
kryterium lokalizacji geograficznej (Warszawa, PaznWroctaw oraz Szczecin) oraz typu dziatdlkeio (budowa
budynkéw mieszkalnych (mieszkania) lub doméw jeddamnych).

Ponadto dla jednej spéiki zaheej kryterium stanowitozrodio przychodow: przychéd z tytutu najmu nierucluson
inwestycyjnej.

W ocenie Zargdu zidentyfikowane segmenty mapodobr charakterysty& ekonomicza. Grupowanie segmentéw dla
celow sprawozdawczych wedtug typu projektu w rampeszczegdlnych lokalizacji geograficznych wynikéaktu, ze to
whasnie lokalizacja projektu oraz typ projektu mrpapajwickszy wpltyw na poziomsredniej mazy mazliwej do
zrealizowania na projekcie oraz na czynniki ryzgkaazane z danym projektem. Bimrpod uwag fakt, iz proces budowy
mieszka i domow oraz charakterystyka klientow kupmjch mieszkania i domy jest inna, dla celow rapwaoia
segmentow oraz dla celéw sprawozdawczych dokonaopogania w oparciu o kryterium lokalizacji geogecahej
projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zobewania, zawieraj pozycje bezpaednio zwizane z segmentem oraz takie, ktére
mog zostd& przypisane pé&ednio na podstawie uzasadnionych kryteriow. Nigpisane pozycje zawierakoszty siedziby
Spoiki oraz aktywo i rezeryvz tytutu podatku odroczonego oraz niezaalokowsaoeki pienezne i ich ekwiwalenty.

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

w tysizcach zlotych Na dziei 30 czerwca 2010 r.podlegato przegijdowi/ niebadane)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkaia Domy Mieszkania Domy
Aktywa
segment 335.680 108.769 8.740 97.695 8.473 69.969 2.427 53.013 7.284 - 692.050
Nieprzypisane
aktywa - - - - - - - - 38.365 38.365
Aktywa razem 335.680 108.769 8.740 97.695 8.473 69.969 2.427 53.013 7.284 38.365 730.415
Zobowigzania
segment 226.920 44.166 - 39.068 75 7.669 - 17.115 - - 5.683
Nieprzypisane
zobowizania - - - - - - - - - 10.562 10.562
Zobowigzania
razem 226.920 44.166 - 39.068 75 7.669 - 15.1 - 10.562 345.575
w tysizcach zlotych Na dziei 31 grudnia 2009 r.
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Aktywa

segment 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

segment 212.699 50.977 2.500 56.806 42 8.445 - 16.791 1 - 348.261
Nieprzypisane

zobowizania - - - - - - - - - 12.912 12.912
Zobowigzania

razem 212.699 50.977 2.500 56.806 42 8.445 - 798. 1 12.912 361.173
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Nota 8 — Sprawozdawcz&t wedtug segmentow dziatalnézi (c.d).

Za okres széciu miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 r. ( podlegato przeglowi/ niebadane)
w tysizcach ztotych

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody 23.633 - 203 25.709 - - - - - - 49545
Wynik segmentu 5434  (2.212) - 5845  (21) 22 (1) () (1) - 800
Nieprzypisany
wynik - - - - - - - (6.435) (6.435)
Wynik z
dziatalnosci
operacyjnej 5434  (2.212) - 5.845  (21) 22 1) ) (6 (1) (6.435) 2.625
Przychody
finansowe netto 10 96 - (11) (1) - - 2) - 535 627
Wynik przed
opodatkowaniem 5.444  (2.116) - 5834  (22) 22 (@) (8) 1) (5.900) 3.252
Podatek dochodowy 658
Zysk netto za okres 2504
Wydatki
inwestycyjne 147 - - - - - - - 33 180

w tysigcach ziotych Za okres széciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2009 r. ( podlegato przeglowi/ niebadane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody 6.614 - 35.456 - - - - - - 42.070
Wynik segmentu 1.459 (144) 13.421 4) 149 ) ®) ) - 14.869
Nieprzypisany

wynik - - - - - - - - (6.730) (6.730)
Wynik z

dziatalnosci

operacyjnej 1.459 (144) 13.421 (4) 149 ) (8) 2)( (6.730) 8.139
Koszty

finansowe netto 106 5 (515) 3 9 (1) (8) - 17)( (418)
Wynik przed

opodatkowaniem 1.565 (139) 12.906 (1) 158 (3) 6)1 2 (6.747) 7.721
Podatek

dochodowy (1.606)
Zysk netto za

okres 6.115
Wydatki

inwestycyjne - - - - - - - - 267 267
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Nota 8 — Sprawozdawcz&t wedtug segmentow dziatalnézi (c.d).

w tysigcach zlotych Za okres trzech miesicy zakaiczony 30 czerwca 2010(niebadane/nie podlegato prigdpwi)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy  Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychéd 14.073 - 99 11.478 - - - - - - 25.650
Wynik segmentu 2913  (2.135) - 3.740 (14) (31) (1) (4) 1) - 46
Nieprzypisany
wynik - - - - - - - - - (3.278) (3.278)
Wynik z
dziatalnosci
operacyjnej 2913  (2.135) - 3.740 (14) (31) (1) (4) 1) (3.278) 1.189
Przychoéd
finansowy netto (23) 97 - 14 - 2 - (1) - 299 388
Wynik przed
opodatkowaniem 2.890  (2.038) - 3.754  (14) (29) 1) (5) 1) (2.979) 1.577
Podatek
dochodowy (316)
Wynik okresu 1.261
Wydatki
inwestycyjne 38 - - - - - - - - 7 45
w tysizcach zlotych Za okres trzech miesgcy zakaiczony 30 czerwca 2009(niebadane/nie podlegato prizgdpwi)
Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem
Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy
Przychody 1.870 - 25.044 - - - - - - 26.914
Wynik
segment (240) (291) 9.413 1) 69 - (2) 1) - 8.947
Nieprzypisany
wynik - - - - - - - - (4.125) (4.125)
Wynik z
dziatalnosci
operacyjnej (240) (291) 9.413 1) 69 - 2) 1) (4.125) 4.822
Koszty
finansowe
netto 42 25 (539) 3 2 (1) (1) - 45 (424)
Wynik przed
opodatkowani
em (198) (266) 8.874 2 71 1) ®3) 1) (4.080) 4.398
Podatek
dochodowy 841
Zysk netto za
okres 3.557
Wydatki
inwestycyjne 18 18
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Nota 9 — Zapasy

Ruchy na zapasach w okresiessne miesetcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku byty wpsface:

Przeniesienie

do
rzeczowych Przeniesienie
Bilans otwarcia aktywow do wyrobow Bilans zamknigcia
w tysicach ziotych 1 stycznia 2010 r. trwalych gotowych Zwigkszenia 30 czerwca 2010 r.
(podlegato (podlegato (podlegato )
przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/ nie (podlegalg p(rjzegigdowu
nie badane) nie badane) nie badane)
Wydatki zwhzane z zakupem gruntu 389.730 (554) (21.593) 1.917 369.500
Koszty prac budowlanych 138.448 (4.877) (109.492) 24.476 48.555
Koszty planowania i uzyskiwania pozwale 18.984 (120) (3.632) 1.771 17.003
Koszty finansowania zewtrznego 41.009 (198) (6.711) 8.165 42.265
Pozostale 4.319 (54) (1.633) 936 3.568
Produkcja w toku 592.490 (5.803) (143.061) 37.265 480.891

Przeniesienie

Ujete w sprawozdaniu

Bilans otwarcia z produkcji w z catkowitych Bilans zamknigcia
w tysigcach zlotych 1 stycznia 2010 r. toku dochodéw 30 czerwca 2010 .
(podiegato (podlegato (podlegato przegidowi/
przegladowi/ przegladowi/ nie nie badane)
nie badane) badane)
Wyroby gotowe 53.763 143.061 (32.973) 163.851
Odpis
aktualizuj acy
ujety w
sprawozdaniu z
Bilans otwarcia catkowitych Bilans zamknigcia 30
1 stycznia 2010 r. dochodéw czerwca 2010 r.
przt(eg(;?::zsvaill'oni e (podlegalo przeghdowi/
badane) nie badane)
Odpis aktualizugcy - (1.866) (1.866)
Razem zapasy wycenione wedtug #szej z dwéch
wartosci: kosztu wytworzenia lub wartoci netto mazliwej
do uzyskania 646.253 642.876

W zwiazku z sytuagj na rynku nieruchomigi, na ktérym Grupa prowadzi dziatakéo na koniec czerwca 2010 roku Grupa
zastosowala szczegolnie rygorystyczne paiejw zwhzku z przegldem zapasoéw podatem ich wyceny do midiwej do
uzyskania warteci netto. W efekcie Grupa dokonata odpisu aktuizego warté¢ projektu Gardenia, ktory znajduje: si

w trakcie realizacji, w kwocie 1.866 tgsy zfotych, ktéra ujta zostata wérédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw w kosztach wlasnych sprzgda
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TLUMACZENIE

Nota 9 — Zapasy (c.d.)

Ruchy na zapasach wagu roku zakéczonego dnia 31 grudnia 2009 roku byty apsjace:

Przeniesienie

rzecggwych Przeniesienie

Bilans otwarcia aktywow do wyrobéw Bilans zamknigcia
w tysicach zlotych 1 stycznia 2009 r. trwatych gotowych Zwiekszenia 31 grudnia 2009 r.
Wydatki zwhzane z zakupem gruntu 408.098 (108) (23.729) 5.469 389.730
Koszty prac budowlanych 107.595 (510) (83.128) 114.491 138.448
Koszty planowania i uzyskiwania pozwale 13.627 (12) (2.028) 7.397 18.984
Koszty finansowania zewtrznego 29.243 (39) (6.131) 17.936 41.009
Pozostale 7.579 (13) (2.970) (277) 4.319
Produkcja w toku 566.142 (682) (117.986) 145.016 592.490

Przeniesienie

Ujete w sprawozdaniu

Bilans otwarcia z produkcji w z catkowitych Bilans zamknigcia
w tysicach ziotych 1 stycznia 2009 r. toku dochodéw 31 grudnia 2009 r.
Wyroby gotowe 10.868 117.986 (75.091) 53.763
Razem zapasy wycenione wedtug #szej z dwéch
wartosci: kosztu wytworzenia lub wartoci netto mazliwej
do uzyskania 577.010 646.253

Nota 10 — Payczki od jednostek powszanych

Nastpujace payczki od podmiotdéw powizanych zostaty otrzymane i sptacone w okresiécézamiesecy zakaczonym
dnia 30 czerwca 2010 roku, a zakw roku zakéczonym dnia 31 grudnia 2009:

w tysicach zlotych

Za okres széciu
miesigcy zakaiczony
dnia 30 czerwca 2010

roku

Za rok zakonczony dnia

31 grudnia 2009

(podlegato przegadowi/
nie badane)

Bilans otwarcia 60.329 57.619
Naliczone odsetki 1.575 3.177
Sptacone odsetki (5.000) (467)
Bilans zamknigcia 56.904 60.329
Bilans zamknigcia w tym:

Zobowizania krétkoterminowe 3.956 7.381

Zobowizania dtugoterminowe 52.948 52.948
Bilans zamkniecia 56.904 60.329

Daty wymagalnéci pazyczek od jednostek powdanych zostaly wykazane w rocznym skonsolidowanpnavgodaniu
finansowym Grupy za rok zakozony dnia 31 grudnia 2009 roku. W okresiessize miesecy zakaiczonym dnia 30
czerwca 2010 roku nie napity istotne zmiany w warunkach i terminach udzigloh payczek.
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Nota 11 — Kredyty bankowe

Nastpujace diugoterminowe i krétkoterminowe kredyty bankamestaty otrzymane i sptacone w okresiesszemiesecy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 azakv roku zakéczonym 31 grudnia 2009:

Za okres széciu miesigcy
zakonczony dnia 30  Za rok zakonczony dnia

w tysicach ztotych czerwca 2010 roku 31 grudnia 2009
(podlegato przegadowi/
niebadane)

Bilans otwaracia 188.67¢ 225.133
Otrzymane kredyty bankowe 3.18¢ 24.275
Sptacone kredyty bankowe (69.031 (60.386)
Optaty bankowe (98) (1.884)
Rozliczenie optat bankowych 1.03¢ 1.939
Odsetki naliczone/zaptacone netto od kredytéw barykb 991 (399)
Total closing balance 124.76! 188.678

Bilans zamknigcia w tym:

Zobowhkzania krétkoterminowe 110.06! 134.332
Zobowhzania diugoterminowe 14.70( 54.346
Bilans zamkniecia 124.76! 188.678

Daty wymagalnéci kredytéw bankowych zostaly wykazane w rocznynors&olidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy za rok zakiiczony dnia 31 grudnia 2009 roku. W okresiesszemiesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2010 roku
terminy splaty wszystkich kredytéw zostaly przedioe, za wyjtkiem dwoch kredytow naatzm kwote 37,2 miliondw
zlotych. Data wymagalriei kredytow otrzymanych od banku BZWBK S.A. wcinej kwocie 57,4 miliondéw ziotych
zostala zmieniona na 31 marca 2011 roku, natordetgtwymagalnéci dwoch kredytéw otrzymanych od banku PKO BP
S.A. (kady o wartdci 14,7 miliondw ztotych) zostaty zmienione odpodmé na 31 grudnia 2010 roku oraz na 31 grudnia
2012 roku.

Nota 12 — Podatek dochodowy

Za okres 6 Za okres 6
miesigcy Za okres 3 miesigcy Za okres 3
zakonczony miesigcy zakonczony miesigcy
dnia 30 zakonczony dnia dnia 30 zakonczony dnia
czerwca 30 czerwca czerwca 30 czerwca
2010 2010 2009 2009
(podlegato (niebadane) / (nie (podlegato (niebadane) / (nie
przegladowi/ hie podlegato przegladowi/ podlegato
w tysicach zlotych badane) przegladowi) niebadane) przegladowi)
Podatek dochodowy 773 169 432 310
Podatek odroczony
Powstanie i odwrécenie ziic przegciowych (3.020) 50 2.859 1.882
Straty podatkowe do rozliczenia 2.905 97 (1.685) (1.351)
Razem podatek odroczony (115) 147 1.174 531
Razem podatek dochodowy 658 316 1.606 841
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Nota 13 — Pfatndci w formie akcji

W czwartym kwartale 2007 roku, zostat wprowadzordygdterminowy plan motywacyjny (dalej zwany ,Plarig@m
Planem obhjci s pracownicy spotek wchodeych w sklad Grupy, w tym czionkowie Zadu Spétki. W ramach Planu,
cztonkowie Zarzdu oraz wybrani pracownicy otrzymuppcje na akcje Spotki. Cena wykonania udzielongphji jest
okreslona przez RagiNadzorcz w dniu przyznania opcji i nie jestasiza od ich wartizi godziwej na dzig przyznania
opcji. Wykonanie prawa wynikaego z opcji jest uzataione od utrzymania stosunku pracy lub pozycji skébZaradu
w momencie wykonania prawa z opcji (okres nabywampigawnia) i moze by rozliczone jedynie w formie akcji. Okres
nabywania uprawnie wynosi trzy oraz pi lat, przy czym odpowiednio jedna trzecia i jednatg opcji mae zosta
wykonana po kadym kolejnym roku od daty przyznania opcji.

W dniu 5 listopada 2007 roku udzielono wybranymcpranikom Grupy dcznie 1.900.000 opcji na akcje po cenie
wykonania 5,75 ztotych. Ztznej ildsici przyznanych opcji dla 700.000 opcji okres nabiyi@auiprawni@ wynosi trzy lata,

a okres wykonywania wynosi 5 lat, natomiast dlagstatych 1.200.000 opcji, ktére zostaty przyznaarewypDror Kerem,
bytemu Prezesowi Zagdu Spotki oraz Dyrektorowi Generalnemu, okres nadoyia uprawnig wynosi pic lat, a okres
wykonywania wynosi siedem lat.

Do dnia 30 czerwca 2010 roku wybrani pracownicyrky w 2007 roku przyspili do Planu nie skorzystali z prawa
wynikajacego z opcji. Z powodu rezygnacji kilku cztonkéwdkg kierowniczej w 2008 roku oraz w 2009 roku, DB%7
opcji przestato istnie Szczegdty dotyexre niewykonanych opcji na d#ie30 czerwca 2010 roku przestawia tabela
ponizej:

Liczba opciji

Data nabycia uprawnien Udzielone Wykonane Przestaly istnigt 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 obliczonayprzyciu modelu wyceny Blacka - Scholesa
zostata ustalona na poziomie okoto 2,75 ziotychopejg. Podstawowe danezyte w modelu wyceny asnastpujace:
srednia waona cena akcji w wysokoi 5,75 ztotych na dzfeprzyznania opcji, cena wykonania opcji atoma powyej,
zmienn@¢ na poziomie 50%, stopa zwrotu dywidendy na poz#o0fo, picioletni mdz siedmioletni okres wykonania
opcji, roczna stopa procentowa wolna od ryzykaesgmie 6% oraz zai@nie,ze 70% pracownikdédw wykona opcje.

Koszt z tytutu platnéci w formie akcji zostat wjty jako koszt w sprawozdaniu z catkowitych dochodfawvokres szeiu

mieskcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2010 roku wyniost 28¢ygiziotych (za okres szeiu miesecy zakaiczony dnia 30
czerwca 2009 r. odpowiednio 21 sy ztotych) w korespondencji ze zkszeniem kapitatu wiasnego.
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Nota 14 — Zobowjzania inwestycyjne, sprzeda wynikajaca z podpisanych uméw nierozpoznana w
rachunku catkowitych dochodow, zobowazania warunkowe

(i) Zobowigzania inwestycyjne:

Tabela poniej przedstawia kwoty niezaptaconych zobqmefi inwestycyjnych, ktére Grupa zobawala s poniec,
dotyczicych ustug budowlanych wykonywanych przez genedinyykonawcow:

Na dzieia 30 Na dziea 31
czerwca grudnia
w tysiycach ziotych 2010 2009
(podlegato
przegladowi/
niebadane)
Imaginarium 111 12.470
Nautica Il 1.698 -
Nautica 1.202 7.410
Gemini 336 11.211
Constans 707 1.934
Total 16.413 20.555

(i) Warto§¢ sprzedazy wynikajaca z podpisanych umow jeszcze nierozpoznana w raatku z
catkowitych dochodéw:

Tabela poniej przedstawia kwoty, ktére Grupa powinna otrzyrod klientéw, na podstawie podpisanych uméw spragda

mieszka tj. spodziewane ptatdoi na podstawie podpisanych uméw z klientami doad8d czerwca 2010 roku po

odliczeniu kwot otrzymanych do daty bilansowej (kt& prezentowane rddrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu z
sytuacji finansowej jako zaliczki otrzymane):

Na dziea 30 Na dziea 31
czerwca grudnia
w tysicach ziotych 2010 2009
(podlegato
przegladowi/
niebadane)
Gemini 27.817 32.003
Nautica 16.403 31.067
Galileo 3.771 9.043
Imaginarium 111 11.079
Imaginarium I 1.464 4772
Gardenia 3.385
Constans 1.757 336
Meridian 28 7
Total 65.704 77.228

(iif) Zobowi gzania warunkowe

Nie wystpity.

Nota 15 — Transakcje z podmiotami powjzanymi

W okresie sze&iu miesicy zakaczonym dnia 30 czerwca 2010 roku nie wpdy istotne transakcje oraz salda z
podmiotami powizanymi inne ni ujawnione w skonsolidowanych sprawozdaniach finarygh za rok 2009 oraz w nocie
10 niniejszego skréconego skonsolidowanego spraavoadinansowego. W okresie trzech miegizakaiczonym dnia 30

czerwca 2010 oraz roku zalezonego dnia 31 grudnia 2009 roku Grupa dokonagtyspdsetek naliczonych od pezek
od jednostek powzanych w kwocie odpowiednio 5,0 milionéw ztotyctan10,5 miliona ztotych.
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Nota 16 — Trwata utrata wartosci i rezerwy

W okresach szZeiu miesicy zakaczonych w dniach 30 czerwca 2010 oraz 30 czerw@® 2le dokonano istotnych
odpiséw aktualizujcych z tytutu trwatej utraty warfoi.

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku oraz w okresiectrzmiesicy zakaczonym 30
czerwca 2010 miaty miejsce ngstijace zmiany netto w warfoi rezerw wykazanych przez Grup

- Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowegokresie sz&iu miesecy zakaczonym 30 czerwca 2010
roku zmniejszenie o kwetl.893 tysicy ztotych (w okresie s#eiu miesecy zakaczonym 30 czerwca 2009 roku
wzrost 0 1.635 tysty zlotych) oraz w okresie trzech migsy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku zmniejszenie
o kwot 498 tysgcy ztotych (w okresie trzech miesy zakaiczonym 30 czerwca 2009 roku wzrost o 1.021gtysi
zlotych);

- Rezerwa na zobowiania podatkowe: w okresie szl miesgcy zakaiczonym 30 czerwca 2010 roku wzrost o
kwote 13 tysicy ziotych (spadek o kwetl00 tysgcy ztotych w okresie sZeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30
czerwca 2009 roku) oraz w okresie trzech mimsizakaiczonym 30 czerwca 2010 roku wzrost o kg8 tyskcy
zlotych (spadek o kwetl00 tyseécy ztotych w okresie trzech miesy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2009 roku)

Nota 17 — Zdarzenia w trakcie okresu
Kredyty bankowe

Spoétka podpisata aneks przegdjacy dat wymagalnéci kredytu bankowego (w kwocie 14,7 milionéw zidtyc
dotyczicego finansowania zakupu ziemi w zwku z projektem Verdis (poprzednia nazwa projektiod). Ostateczna
data sptaty kredytu zostata przestmize stycznia 2010 roku na grudz@010 roku. Spétka prowadzi rozmowy dotycz
dalszego wydkenia terminu sptaty kredytu oraz pozostatych wadwlkkredytu na finansowanie realizacji projektu.
Ponadto Spétka podpisata aneks przeajicy dat wymagalnéci kredytu bankowego (w kwocie 14,7 milionéw ztdtyc
dotyczicego finansowania zakupu ziemi w zwku z projektem Magellan. Ostateczna data sptagdyu zostata
przesungta ze stycznia 2010 roku na grudzi@012 roku. Ponadto Spotka prowadzi rozmowy w spradalszego
przedhzenia kredytu dotyercego finansowania zakupu ziemi w zgku z projektem przy ul. Klobuckiej w Warszawie
(Sakura), jak réwnie warunkéw dotycacych nowego kredytu, ktéry ma finansawavydatki na budow zwigzane z
realizacjy tego projektu.

W maju 2010 roku Spétka podpisata z bankiem BZWBK. &ineksy do uméw kredytow acznej wartdci 57,4 milionéw
zlotych dotyczcych finansowania zakupu ziemi. W oparciu o podpgsaneksy daty wymagaléw kredytdéw zostaty
zmienione z dnia 31 marca 2010 roku na@3#& marca 2011 roku.

Spoitka splacita kredyty bankowe dotyce realizacji projektow Constans, Imaginarium, (@ali Copernicus oraz Gemini
tym samym zmniejszaf zadhzenie z tytutu kredytow bankowych o kvedd9 milionéw ztotych.

Aurora

W maju 2009 roku Spoétka zawarta ugark sprzedawecdziatki w Poznaniu (projekt Aurora), ktéra zakayta rozpoczty

we wrzéniu 2008 roku spor mdzy stronami. Sprzedawca potwierdzié pierwotna umowa sprzegadziatki wygasta i
zobowizal sk do zwrotu wptaconej zaliczki (12,4 milionéw zitohjcprzy spetnieniu oké&onych warunkéw. Spotka
zdecydowata si zawrzeé t¢ umowg nawet pomimo tegaze Zarad byt przekonany o ostatecznej wygranej w przypadku
sprawy gdowej. Jednale Zarad uznal, ze potencjalne pogbowanie sdowe mae by diugie, kosztowne i
skomplikowane. Na mocy ugody, strony zgodzity sa obntenie ostatecznej kwoty splaty do wysétio9,0 miliondw
zlotych (powekszonej o odsetki ustawowe naliczone od dnia Jpsiar2009 roku od niesptaconej kwoty)zgé zostanie
ona zaptacona przed keem kwietnia 2010 roku. Niezadeie od wspomnianej ugody, w ocenie Zatu Spotki sprzedagy

nie miat maliwosci zdobyciasrodkéw finansowych niezlinych do uregulowania zobayziania w uzgodnionym terminie,
w zwiazku z czym nie dokonan@dnych odpiséw aktualizagych.
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Nota 17 — Zdarzenia w trakcie okresu (c.d.)

Dnia 30 kwietnia 2010 roku, sprzedey wptacit 9,0 milionéw ztotych wraz z odsetkamikmocie 0,9 miliona ztotych, w
wyniku, czego nagpito ostateczne rozliczenie pogdizy sprzedacym i Spotk. W wyniku wyzej opisanego rozliczenia
Spoitka dokonata odpisu wegiar kosztéw w kwocie 2,5 miliona ztotych w zwmku z zaniechaniem projektu Aurora. Odpis
ten zostat ujty w pozycji ,Pozostate koszty” wrodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu z catkastitgochodow.

Zakoriczenie projektow

W czerwcu 2010 roku Spétka zalazyta realizagj projektu Gemini obejmagego 164 lokale oatznej powierzchni
13.200 M. Z zakaiczonego projektu 8 lokali ad¢znej powierzchni 869 hzostato przeniesionych do rzeczowych aktywéw
trwatych.

W czervn\%cu 2010 roku Spotka zatazyta realizag] projektu Nautica obejmagego 149 lokali odcznej powierzchni
10.600 m.

Rozpocecie nowych projektéw

W okresie sz&iu miesgcy zakdiczonym dnia 30 czerwca 2010 roku Spoétka rozplaczealizacg dwdch nowych
projektdw, Imaginarium Il oraz Nautica Il obejmaych odpowiednio 45 i 3 lokale, adznej powierzchni odpowiednio
3.800 nf oraz 700 rf.

Nota 18 — Zdarzenia po dacie bilansowej
Rozpocecie nowych projektéw

Spoitka rozpoaoga sprzeda czterech projektéw w lipcu i sierpniu 2010 rokufyn pierwszego etapu projektéw Naturalis,
Verdis, Sakura i Impressio, ofesgj 381 lokali. Spotka otrzymata pozwolenie na budodla wszystkich wyej
wymienionych projektéw i prace budowlane mejzpoca¢ sic jeszcze w trzecim kwartale 2010 roku.

Kredyty bankowe

Spoétka zawarta umogvkredytu bankowego w wysokd 9,3 miliona zlotych w odniesieniu do finansowarkosztow
budowy pierwszego etapu projektu Impressio.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz tapiski Andrzej Gutowski

Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektids Sprzeday i
Marketingu

Amos Weltsch David Katz Karol Pilniewicz

Rotterdam, 17 sierpnia 2010 roku
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Ronson Europe N.V.
Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegtiu srédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansoweg TLUMACZENIE

DO ZARZADU, RADY NADZORCZEJ ORAZ AKCJONARIUSZY RONSON EUR@MN.V.
Raport z przeghu

Wprowadzenie

Przeprowadzikimy przeghd zahczonegosrédrocznego skonsolidowanego sprawozdania z sytfinansowej RONSON
EUROPE N.V. (,Spéitka”), z siedzibw Rotterdamie, sposdzonego na dzie 30 czerwca 2010 rokurédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochgddddrocznego skonsolidowanego sprawozdania ze zmvian
kapitale wlkasnym oragrédrocznego skonsolidowanego sprawozdania z pragpWpieneznych za okres s#eiu miesecy
zakaiczony t dan oraz informacji objsniajacych do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadani
finansowego. Za spaogdzenie i prezentagj zahczonego srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadani
finansowego zgodnie z Mizynarodowym Standardem SprawozdawczoFinansowej MSR 34 Srédroczna
Sprawozdawczd Finansowa”, ktéry zostat zatwierdzony przez &JBuropejsk (,MSR 34"), odpowiedzialny jest Zauz
Spotki. Naszym obowizkiem jest wyrazi zdanie na temat zglizonegosrédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego na podstawie prowadzopemga nas przeggiu.

Zakres

Przeghd przeprowadzifmy stosownie do Midzynarodowego Standardu Ustug Pradgl 2410, ,Przegd Srodrocznych
Informacji Finansowych Przeprowadzany przez Niezwgo Biegtego Rewidenta Jednostki”. Przdgérédrocznych
sprawozda finansowych ogranicza eigtdwnie do rozméw z pracownikami jednostki odpadzi@lnymi za finanse i
ksicgowas¢ oraz do zastosowania procedur analitycznych idhngrocedur przegtiu. Zakres stosowanych procedur w
odniesieniu do przegllu jest zasadniczo mniejszy zniw przypadku badania przeprowadzonego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej. W ulexie, przegld nie pozwala uzyska wystarczajcej
pewngci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostatyby zigitkbwane w trakcie badania, zostaty ujawnione,wvazku z
czym nie wydajemy opinii z badania.

Opinia

Na podstawie przeprowadzonego przez nas prdegitwierdzamyze nic nie zwrdcito naszej uwagi, co kazatoby nam
sadzi¢, ze zahczonesrodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedmae nie zostalo spaidzone, we wszystkich
istotnych aspektach, zgodnie z MSR 34.

Zwolle, 17 sierpnia 2010 roku

Ernst & Young Accountants LLP

Podpisane przez: A. J. Buisman

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem raportu sgtaanego wgzyku angielskim. W przypadkutpliwosci, co do interpretacji wersja
angielska raportu jest obowzujca.
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