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Sprawozdanie Zarzdu
Informacje Ogolne

Wstep

Ronson Europe N.V. (zwany dalej ,Spgitk holenderska spétka akcyjna, z siedzity Rotterdamie w Holandii,
zostata utworzona dnia 18 czerwca 2007 roku. Spptharzez swoje spotki zatee (,Grupa”) prowadzi dziatalré
dewelopersk polegajca na budowie i sprzeds lokali mieszkalnych, gtéwnie mieszkaw budynkach
wielorodzinnych oraz domoéw jednorodzinnych (w tydwniez w zabudowie bfiniaczej), indywidualnym odbiorcom
na rynku polskim.

Akcje Spotki notowaneagsna Gietdzie Papierow Wakcoiowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku. Neefd30
czerwca 2013 roku 32,1% akcji byto wlasaig I.T.R. 2012 B.V., 32,1% akcji bylo wlasfmg ITR Dori B.V.
(wspotpracujcych w ramach ITRD Partnership) oraz 15,3% akdio hytasndcia GE Real Estate CE Residential B.V.
(‘GE Real Estate’), natomiast pozostate 20,5% lwhasndcia innych inwestoréw, w tym Amplico Otwarty Fundusz
Emerytalny oraz ING Otwarty Fundusz Emerytalny,ypczym kady z tych podmiotéw utrzymuje udziat pogdzy
5% oraz 10% w cafei akcji. Informacja odninie do gtéwnych udziatowcow Spotki zostata zawardastronie 19. Na
dzien 6 sierpnia 2013 roku, cena rynkowa akcji wynogi#2 ztotych dajc w sumie kapitalizagjrynkowg Spotki na
poziomie 386,8 miliona ziotych.

Informacje o Spéice

Spoétka jest déwiadczonym deweloperem rozszerzajm zas¢g geograficzny swojej dziatalda w gtownych
miastach Polski. Mag na uwadze diy portfel posiadanych gruntéw, Spotka jest przekenae posiada wszelkie
atuty, aby utrzymapozycg jednego z wiogcych deweloperéw na polskim rynku nieruchdgianieszkalnych.

Celem Spdlki jest maksymalizowanie wddb dla akcjonariuszy poprzez ekspansy wybranych regionach
geograficznych w Polsce, jak réwniegpoprzez tworzenie odpowiedniego portfela nierucbémin pod projekty
deweloperskie. W opinii Zagdu strategia Spotki powinna pozwblna efektywne dziatanie w kontghe trudnej
i niepewnej sytuacji rynkowej, jaka ma miejsce diwklat. Z jednej strony polska gospodarka jawijako stabilna, co
pozytywnie rokuje sytuacji Spotki w przyszk. Z drugiej strony kryzys zadtenia oraz strefy euro, ktory vegi
odgrywa istotn role w Europie, mae w dalszym @igu mi&€ negatywny wpltyw na polgkgospodark oraz ogéline
warunki dziatalnéci Spétki. W zwizku z tym Spétka nadal realizuje strategiewelopersk, ktora pozwala na
elastyczne dopasowanie sio wymienionych wyej niepewnych warunkéw rynkowych i rozproszenieykg poprzez:
(i) doktadne monitorowanie swoich projektéw, (ijpaliwos¢ modyfikowania liczby, rodzaju i zakresu realizoweln
projektow (iil) mazliwos¢ rozwaenia zrégnicowanych geograficznie lokalizacji, w ktérych iealizowane inwestycje,
oraz (iv) utrzymywanie konserwatywnej polityki fimsowej w poréwnaniu do pozostatych deweloperow uynk
mieszkaniowego w regionie.

Na dzier 30 czerwca 2013 roku Grupa posiada 841 lokaliggosich do sprzeds w dzieséciu réznych lokalizacjach,
z czego sz&é projektéw obejmujcych 959 lokali o dcznej powierzchni 50.500 “mjest w trakcie realizacii.
Zakaiczenie budowy 158 lokali o powierzchni 9.908 przewidziane jest na pozostaizes¢ 2013 roku.

Ponadto Grupa jest w trakcie przygotowywania kolein 22 projektéw o rénym stopniu zaawansowania
obejmujcych okoto 5.200 lokali mieszkalnych acknej powierzchni 336.700 ‘mw nastpujacych miastach:
Warszawa, Wroctaw, Pozfimraz Szczecin. W 2013 roku Grupa rozavaozpoczcie realizacji trzech nowych etapow
w ramach rozpoetych juz inwestycji obejmujcych okoto 288 lokali o gcznej powierzchni iytkowej okoto
16.300 mMoraz dwdch nowych projektéw obejmajch okoto 256 lokali ogcznej powierzchni okoto 16.500°m

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku sprzedano 293ilokacznej wartéci 114,2
miliona ztotych wobec 168 lokali mdznej wartéci 70,3 miliona zlotych sprzedanych w okresiessize miesecy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku, co odzwierciagiaacniajca sie pozycg Spoétki wobec pozostatych
deweloperéw notowanych na GPW, ktérzy odnotowabsk dynamile lub nawet spadek sprzegaw rozumieniu
nowo zawartych uméw w tym okresie.

Dnia 14 czerwca 2013 Spdtka wyemitowata obligacjgaznej nominalnej wartei i cenie emisyjnej réwnej 107
miliona ztotych. Obligacje g oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowéglarsej w oparciu o stawk
WIBOR dla depozytéw sZeiomiesicznych i mate, z odsetkami ptatnymi co p6t roku. Terminy wykypazypadag w

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Informacje o Spoice (cd.)

czerwcu 2016 roku (23,5 min ztotych) oraz czerw€@12 roku (83,5 min ziotych), z petrkwoty przypadajca do
zaptaty w dniu zapadaléoi. Obligacje zostaly wyemitowane by ustiavi¢ Spéice refinansowanie 66,8 min ztotych
obligacji, ktére wyemitowano w kwietniu 2011 rokWptywy z obligacji zapewniaj Spéice kapitat niezluny do
zakupu ziemi i rozpoezia realizacji nowych projektéw. Dodatkowe inforrf@enajduj sic w Nocie 10Srédrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansoweg

Polityka dywidendy

Dnia 8 maja 2013 Spotka opublikowata raportzbay numer 4/2013 informagy, ze Zarad Spotki rekomenduje
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy &pdmiare polityki dywidendy oraz rozpoezie wyptat w
2013 roku. Dnia 14 maja 2013 opublikowano raposezduny numer 5/2013 stwierdzay, ze Rada Nadzorcza
pozytywnie zaopiniowata rekomendacjZarzdu. Dnia 27 czerwca 2013 Zwyczajne Walne Zgromaigzen
Akcjonariuszy zaakceptowato propozyajstalenia dywidendy za rok obrotowy 2012 w kwoogblnej 8.170.800
ztotych, 0,03 ziotych za akgjzwykla w gotowce. Kwota ta stanowi 26% zysku netto prggpego akcjonariuszom
spo6tki dominujcej w 2012 roku. Wcej informaciji dotycgcych wyptaty dywidendy zadeklarowanej za rok firamg
2012 znajduje siw czsci ,Dodatkowe informacje do raportu — wyptata dyesdly” na stronie 20.

Ronson Europe N.V. stataesspétly notowan na Gieldzie Papieréw Wakciowych w Warszawie w listopadzie 2007
r. i od czasu pierwszej oferty publicznej swoicltjakie dokonata wyptat z zysku na rzecz akcjoremyuzgodnie z
politykg dywidendovy zawary w prospekcie informacyjnym. Nowa polityka zaktadsptate z tytutu dywidendy.
Zarzmd jest zdania,ze oczekiwana pozycja operacyjna i finansowa Spéfidz pozycja w zakresie przeptywéw
pieniznych mae pozwolt na zwekszenie w przyszkei wyptat z tytutu dywidendy.

Zgodnie z nowa polityk Rada NadzorczacHbzie poddawé& ocenie przyszte rekomendacje Zaiu dotycace
ewentualnej wyptaty dywidendy przy uwzgdhieniu (i) biegcej i oczekiwanej sytuacji bilansowej Spoétki, proyste]
kontroli bilansu, w tym w szczegolgm wszystkich kowenantow zwdanych z zadieniem Spotki; (i) potrzeb
finansowych Spotki, ktéra aly do zajmowania pozycji w gronie wigcych deweloperéw nieruchorm
mieszkaniowych w Polsce; (iii) zmieniaego s¢ srodowiska rynkowego.

Informacje o rynku

Polska gospodarka udowodnita w czasie ostatnidbutenciji na rynkaclwiatowych,ze jest stosunkowo silna, co w
polaczeniu z og6lnym deficytem mieszkav Polsce (w poréwnaniu z gkszaicia innych krajow europejskich), wedtug
oceny Zarzdu, stwarza dobre perspektywy rozwoju na krajowymku nieruchoméci pomimo niestabilnéei, ktéra
charakteryzowata rynek przez ostatnigcpiat. Wedtug Zarzdu Spoétka posiada zdolém dostosowywania sido
zmieniapcych sé warunkow rynkowych. Wyniki sprzeds Spotki w latach 2010, 2011, 2012 orazssae pierwszych
miesicy 2013 roku wydaj sic potwierdz&, ze Spoétka umiejtnie dostosowuje sido zmiennego otoczenia.

W 2012 roku rozpoezo na polskim rynku nieruchorsc budowe 142 tysgécy nowych lokali, co jest wynikiem
gorszym o 12% niw roku 2011. Trend odnotowany w 2010 oraz 201luyady rosgca aktywnd¢ deweloperéw
doprowadzita do wkszej liczby lokali dospnych do sprzeds, zmienit s w 2012 roku, gdy wielu deweloperéw
dotkmgt problem ze znalezieniem nabywcéw ich produktéwopBwadzito to do wekszej konkurencji dréd
deweloperéw, co z kolei znalazto odzwierciedlenieragrycych oczekiwaniach ze strony nabywcow odne do
jakosci, stopnia zaawansowania oraz korzystniejszych kegmowanych lokali. Ponadto gkisza liczba klientow
wyrazala zainteresowanie bardziej ,ekonomicznymi” lokaia rozumianymi jako ta sama liczba pomieszcze
zaaragiowana na mniejszej powierzchni. Trend ten wynikemmiéz ze zmieniagicych se¢ regulacji w Polsce, ktére
ograniczaj wielkos¢ kredytow hipotecznych udzielanych nabywcom prasktar bankowy (tak zwana “Rekomendacja
T” wprowadzona przez KomisjNadzoru Finansowego, wprowadss, medzy innymi, nowe kryteria oceny
zdolnaci kredytowej klientdw) oraz spadagj atrakcyjnéci rzadowego programu wspiergiego rodziny kupuge
pierwsze mieszkanie (przezegéziowe refinansowanie kosztéw kredytu hipoteczne@ékonsekwencji spadta w 2012
roku sita nabywcza klientéw wykorzystalych kredyt hipoteczny, ze wzglu na stabszy dogi do tego instrumentu.
Oszacowanaze lgczna warté¢ nowych kredytow hipotecznych przyznanych w 201urbyta nizsza o 8% w stosunku
do roku 2011 i oczekiwanoze trend spadkowy zostanie podtrzymany rownie 2013 roku, jednate trendy
zaobserwowane w ostatnich migsich, szczeg6lnie w drugim kwartale 2013 roku, mpietwierdzag tak
pesymistycznych prognoz.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Kolejny szczegdblny czynnik, istotny z punktu widiepolskiego rynku mieszkaniowego, awany jest z rgdowymi
planami wspierajcymi mtodych ludzi pragscych kupé swoje pierwsze mieszkanie. Ostatni program - “Rualna
Swoim” zakaiczyt sk wraz z rokiem 2012, natomiast wprowadzenie kolginprzewidywane jest nie wcgeej niz w
2014 roku. Biogc pod uwag powyzsze zalenosci, eksperci rynku nieruchorba oszacowalize liczba sprzedanych
lokali w najwickszych polskich aglomeracjach spadnie o 15% do 202013 roku a w samej Warszawie od 10% do
15%. Wyniki pierwszej potowy 2013 roku pokazujiz szacunki te byly zbyt pesymistyczne. Liczba mieézk
sprzedanych w Warszawie w trakcie pierwszej pot@@¥%3 roku wyniosta 6,0 tysty lokali, wynik ten byt tylko o 5%
nizszy niz w analogicznym okresie 2012 roku, kiedy to sproedé,3 tysica lokali. W pierwszej potowie 2013 roku
ceny lokali ustabilizowaly sj co stato si istotnym powodem dla wielu klientow, ktéry oczekiwkolejnych spadkéw
cen, by nie odktadadecyzji o zakupie mieszkania. Ceny mieszkaWarszawie pozostagtabilne od wielu miesty i
wedtug wielu analitykéw rynek mieszkaniowy w Wansis (jak réwnie w wielu innych polskich miastach) ggingt
stan réwnowagi.

Ponadto w trakcie pierwszych $gzei miesécy 2013 roku Narodowy Bank Polski kontynuowakcie stop
procentowych, wic stopa referencyjna zmniejszylee sinacaco — z poziomu 4,5% w listopadzie 2012 roku do
rekordowo niskiego poziomu 2,5% w lipcu 2013 roku.

Ostry spadek stép procentowych pozytywnie wpbyma rynek mieszkaniowy. Z jednej strony kredytdigrzny stat
si¢ bardziej osigalny dla potencjalnych klientow, z drugiej strazgraz wecej nowych klientow kupuje mieszkania za
gotéwlke, postrzegajc talg inwestycg jako atrakcyjg alternatywe dla odsetek uzyskanych z depozytéw bankowych
(wedlug szacunkéw brokeréw doradmajch na rynku nieruchondoi, liczba klientéw nabywapych mieszkania za
gotowlke podwoita s¢ w poréwnaniu do 2012 roku).

Zarmd wyraza przekonanie,ze wszystkie powssze czynniki swiadcz 0 nasgpujacej poprawie na rynku
mieszkaniowym w nadchogaych kwartatach 2013 roku.

Tymczasem po stronie deweloperéw pozyskiwanie Spamnia na nowe projekty staloe drudniejsze w efekcie
wprowadzenia w Polsce — w kwietniu 2012 roku — nohvyprzepisow. Narzucgjone finansowanie projektéw
wytacznie dlugiem i z kapitaltdw wiasnych lub, w przykadinansowania zérodkéw pozyskanych od nabywcow,
uzyskania dodatkowych gwarancji bankowych zapewoyah bezpieczestwo piengdzy klientow.

Ponadto w celu dalszego ograniczania ryzyka rynkmn@potka przyjta bardzo wybidrcze podgiie przy wyborze
nowych projektow do realizacji. We wpinej fazie wszystkich projektéw dy nacisk kladzie si na ich podziat na
mniejsze etapy. Zagd jest rownie $wiadomy trudnych warunkéw na rynku kredytowym. Wigzku z tym przy
planowaniu nowych projektéw Spétka przygotowata sa bardziej restrykcyjne wymogi stawiane przezkban
kredytupce inwestycje, ktére antycypuskutki wprowadzenia nowej ustawy dotycej deweloperéw.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Wybrane zdarzenia w okresie szZiu miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca
2013

A. Zakaiczone projekty

W okresie sz&iu miesgcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku Grupa fidayta budow drugiego etapu

projektu Sakura, na ktéry sktada 4i36 mieszka o kicznej powierzchni 8.300 mDodatkowe informacje znajdugic
ponizej, w sekcji B ,Wynik w podziale na projekty”.

B. Wynik w podziale na projekty

Przychody ze sprzeéa lokali mieszkaniowych ssrozpoznawane w momencie przeniesienia na napystotnych
ryzyk i pazytkbw zwigzanych z posiadaniem lokalu, tj. w chwili podpisamirotokotu odbioru technicznego oraz
przekazania kluczy do lokalugézny przychdd wykazany przez Geuw okresie sz&iu miesecy zakaczonym dnia
30 czerwca 2013 roku wyniést 110,7 miliona ziotyginzy koszcie wlkasnym sprzegana poziomie 84,5 miliona
zlotych, co przelayto sic na wynik brutto w wysokiei 26,2 miliona ztotych oraz may brutto na poziomie 23,6%.

Ponizsza tabela przedstawia przychody, koszt wlasnyesiaty oraz mate brutto w okresie sZeiu miesgcy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku w podziale nagmegodlne projekty:

Informacije o Mar za
dostarczonych Przychody Koszt wlasny sprzeday Zysk brutto b ruttzo
mieszkaniach

Powierzchnie
. Liczba mieszkan W tysiacact W tysigcach W tysigcach

Nazwa projektu mieszkai (m?) zlotych % ztotych % zlotych %
Gemini Il 61 4,607 37,291 33.7% 22,650 26.7% 14,641 39.3%
Verdis | 39 2,802 19,892 18.0% 13,670 16.2% 6,222 31.3%
Sakura | 10 77 5,349 4.8% 4,265 5.0% 1,084 20.3%
Sakura Il 56 3,131 21,381 19.3% 18,308 21.7% 3,073 14.4%
Impressio | 13 824 4,914 4.4% 5,047 6.0% 313 -2,7%
Constans 6 1,637 6,220 5.6% 6,402 7.6% (182) -2.9%
Naturalis | 17 877 4,632 4.2% 3,988 4.7% 644 13.9%
Naturalis Il 2 112 623 0.6% 542 0.6% 81 0%8.
Panoramika | 28 1,619 7,431 6.7% 7,060 8.4% 371 5.0%
Chilli 1 9 643 2,645 2.4% 2,428 2.9% 217 2%.
Other N.A N.A 303 0.3% 157 0.2% 146 48.2%
Razem /Srednia 241 17,029 110,681 100.0% 84,517 100.0% 26,164 23.6%

(*) Przychody rozpoznawane; sv momencie przeniesienia na kumggo istotnych ryzyk i korfi z tytulu posiadania lokalu mieszkalnego tj. nadgtawie
podpisanego protokotu odbioru technicznego i przaké kluczy nabywcy lokalu.

(**) Koszty sprzedy s; alokowane na poszczegélne lokale proporcjonalnieckzekiwanej catkowitej wario projektu.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Wybrane zdarzenia w okresie szZiu miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca
2013 (cd.)

B. Wynik w podziale na projekty (cd.)

Gemini Il
Budowa w ramach projektu Gemini Il zostala zakaona w grudniu 2012 roku. Inwestycja bytla realiaoe na
gruncie o powierzchni 4.703 nzlokalizowanym w dzielnicy Ursynéw w Warszawiegjal KEN) w okolicy stacji

metra Imielin. W ramach Gemini Il powstaty dwa:dsi@o- oraz dziestiopietrowy wielorodzinne budynki
mieszkaniowe obejmage 167 lokali mieszkalnych oraz 15 lokali komerggin o hcznej powierzchni 13.900n
Verdis |

Budowa w ramach projekiderdis | zostata zakezona w grudniu 2012 roku. Inwestycja byta realiaoa na gruncie
o powierzchni 16.300 fizlokalizowanym w dzielnicy Wola w Warszawie (pnaljcy Sowiaskiego). W ramach Verdis
| powstaly trzy: szé&io-, siedmio- oraz dziewtiopictrowe wielorodzinne budynki mieszkalne obejpug 128 lokali
mieszkalnych oraz 11 lokali komercyjnychasnej powierzchni 9.400

Sakura I'i Sakura Il

Budowy w ramach projektow Sakura | i Sakura Il aéstzakaiczone w maju 2012 roku i maju 2013 roku,
odpowiednio. Inwestycje byly realizowane na grureigowierzchni 21.000 frizlokalizowanym w dzielnicy Mokotéw
w Warszawie (przy ulicy Ktobuckiej). W ramach Sadkur i Sakura Il powstat dziegiiopictrowy wielorodzinny
budynek mieszkalny obejmygy 99 lokali mieszkaniowych oraz 21 lokali komerygh o hcznej powierzchni 8.100
m? oraz dwa: szeio- i dziestciopictrowy wielorodzinne budynki mieszkalne obejaug 136 lokali mieszkalnych o
tacznej powierzchni 8.300m

Impressio |

Budowa w ramach projektu Impressio | zostata aakona w czerwcu 2012 roku. Inwestycja byta reali@osv na
gruncie o powierzchni 14.500 “nzlokalizowanym w dzielnicy Grabiszyn we WroctawiW ramach Impressio |
powstaly trzy trzypitrowe wielorodzinne budynki mieszkalne obejaugj 70 lokali 0 dcznej powierzchni 4.500 m

Constans

Pierwsza, druga i trzecia faza projektu osiedla @enConstans zostaty ukozone odpowiednio w lipcu 2010 roku,
listopadzie 2010 roku oraz czerwcu 2011 roku. Inyea zostala zrealizowana na gruncie zlokalizowany
miejscowdci Konstancin pod Warszavo lacznej powierzchni 36.377 mPoszczegdlne etapy sklaglaje z: 8 domow
w zabudowie bliniaczej o 4cznej powierzchni 4.471 ftacznie 16 jednostek), 5 doméw w zabudowigriliczej o
tacznej powierzchni 2.758 f(tacznie 10 jednostek) oraz 4 doméw w zabudowiénidiczej o 4cznej powierzchni
2.176 m (tacznie 8 jednostek).

Naturalis | oraz Il

Budowa w ramach projektéw Naturalis | oraz |l zésstakanczona w, odpowiednio, grudniu oraz sierpniu 201iro
Inwestycja zostata zrealizowana na gruncie o paeteti 31.800 rmzlokalizowanym w tomiankach pod Warszaw
W ramach Naturalis | oraz Il powstaty odpowiedri@ypictrowy wielorodzinny budynek mieszkalny obejmey 52
lokale o hcznej powierzchni 2.900 froraz trzypitrowy wielorodzinny budynek mieszkalny obejmmy 60 lokali o
tacznej powierzchni 3.400 m

Panoramika |

Budowa w ramach projektu Panoramika | zostatanokona w padzierniku 2012 roku. Inwestycja zostala
zrealizowana na gruncie o powierzchni 30.380riokalizowanym przy ulicy Diskiej w Szczecinie. W ramach
Panoramika | powstaty dwa: trzy- i cztereippwy wielorodzinne budynki mieszkalne obejiaag 90 lokali o 4cznej
powierzchni 5.300f

Chilli I
Budowa w ramach projektu Chilli | zostata zakmaona w lipcu 2012 roku. Inwestycja zostata zrealiazna na gruncie

o powierzchni 39.604 mzlokalizowanym w Tulcach pod Poznaniem. W ramadtilliCl powstato 30 lokali
mieszkalnych odcznej powierzchni 2.100m

Pozostate
Pozostale przychody gwigzane gtéwnie ze sprzedamiejsc parkingowych oraz komérek lokatorskich wjpktach,
ktre zostaty zakiczone w latach poprzednich, jak rown@bejmup przychody z wynajmu.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Wybrane zdarzenia w okresie szZiu miesiecy zakaiczonym dnia 30 czerwca
2013 (cd.)

C. Lokale sprzedane wegju roku

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat callepwitzby sprzedanych lokali (tzn. lokali mieszkgath, dla
ktérych Spoétka podpisata z klientami przedypsts umowe sprzeday) w okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2013 roku:

Liczba mieszkan

sprzedanych
w okresie széciu
Liczba mieszkai miesiecy Liczba mieszkai na
sprzedanych do zakonczonym 30 sprzeda na dziea
Nazwa projektu Lokalizacja 31 grudnia 2012 czerwca 2013 30 czerwca 2013 Razem
Constans” Warszawa 21 7 6 34
Gemini 110 Warszawa 166 13 3 182
Verdis | Warszawa 105 19 15 139
Verdis 11 Warszawa 19 19 40 78
Verdis 111 ™ Warszawa - - 146 146
Sakura [ Warszawa 94 11 15 120
Sakura If? Warszawa 47 65 24 136
Sakura 111 ™) Warszawa - - 145 145
Naturalis I) Warszawa 20 12 20 52
Naturalis 1I®) Warszawa 27 3 30 60
Naturalis 111 Warszawa 14 3 43 60
Impressio () Wroctaw 48 16 6 70
Chilli 1 © Pozna 19 8 3 30
Chilli 11 @ Pozna 2 6 12 20
Panoramika Szczecin 33 27 30 90
Espresso " Warszawa 96 67 47 210
Espresso If" Warszawa - - 152 152
Miody Grunwald [ Pozna 25 19 104 148
Razem 736 295 841 1,872

(*) Informacje dotycgce inwestycji zakizzonych zostaty opisane weéa “Wybrane zdarzenia w okresie serl mies¢cy zak@czonym 30 czerwca 2013 roku — B.
Wyniki w podziale na projekty”(strony 4 i 5).

(**) Informacje dotyczce biegcych inwestycji w trakcie budowy i/lub na sprzedatrz “Prognozy na pozostatzsé roku 2013 — B. Bigce projekty w trakcie budowy
illub na sprzed# (strony 14-16).

D. Rozpocge projekty

Ponizsza tabela przedstawia informacje o projektachryktd budow i/lub sprzeda rozpoczto w okresie szeiu
mieskcy zakaiczonym 30 czerwca 2013 roku:

Powierzchnia mieszka&

Nazwa projektu Lokalizacja Liczba mieszkai (m?)
Sakura I1I) Warszawa 145 7,300
Verdis 1110 Warszawa 146 7,700
Espresso If? Warszawa 152 7,600
Razem 443 22,600

(*) Informacje dotycace bigqgcych inwestycji w trakcie budowy i/lub na sprzegatrz “Prognozy na pozostaktzsé roku 2013 — B. Bigce projekty w trakcie budowy
i/lub na sprzed# (strony 14-16).

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

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniendoee, zawarte w niniejszynrédrocznym raporcie
finansowym na stronach od 21 do 41, zostalo ggaane zgodnie z MSR 34 ktizynarodowych Standardow
Sprawozdawczei Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonych przez ¥iuropejsk. Na dzigé zatwierdzenia niniejszego
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadar@nsowego, bige pod uwag obecny proces akceptacji
MSSF w Unii Europejskiej oraz rodzaj dziatadobprowadzonej przez Grgpnie wystpuja rozbieznosci pomiedzy
petnymi MSSF a MSSF zatwierdzonymi przez &Jrituropejsk, za wyptkiem MSSF 10-12, ktérych data
wprowadzenia zostala przesegtai na dzié 1 stycznia 2014 roku. MSSF zawieragtandardy i interpretacje
zaakceptowane przez RadViedzynarodowych Standardéw Rachunkgeio (RMSR) oraz przez Komitet ds.
Interpretacji Médzynarodowej Sprawozdawcad Finansowej (KIMSF). Srodroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich mfmji i ujawniéh wymaganych w rocznych skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych i powinnoc¢bgnalizowane wraz ze skonsolidowanym sprawozdarfieansowym
Grupy za rok zakiczony dnia 31 grudnia 2012. Dodatkowe informacj@jdmg sie w nocie 3 $rodrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansoweg

Omowienie wyniku finansowego

Zysk netto Spotki przypadagy wiascicielom podmiotu dominapego za okres sg&u miesecy zakaiczony dnia 30
czerwca 2013 roku wyniést 13.210 ®&y ztotych i wynikat z nagpujacych pozycii:
Za okres széciu miesiecy zakaiczony dnia
30 czerwca
2013 2012
PLN
(w tysigcach, oprocz danych na jeds akcje)

Przychody ze sprzedga 110,681 41,869
Koszt wlasny sprzeds (84,517) (32,885)
Zysk brutto na sprzedazy 26,164 8,984
Koszty sprzeday i marketingu (3,116) (2,662)
Koszty ogélnego zagru (8,061) (7,185)
Pozostate koszty (1,471) (663)
Pozostate przychody 353 692
Wynik na dzialalnosci operacyjnej 13,869 (834)
Przychody finansowe 866 2,183
Koszty finansowe (2,061) (446)
Wynik operacji finansowych, netto (1,195) 1,737
Zysk brutto 12,674 903
Podatek dochodowy 313 821
Zys_k_nettyo_za okres bez udziatu akcjonariuszy 12,987 1,724
mniejszdsciowych

Zysk przypadajcy akcjonariuszom mniejszciowym 223 185
Zysk_ netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu 13.210 1,909
dominujacego

Zysk netto na akcjg przypadajacy akcjonariuszom podmiotu 0.049 0.007

dominujacego (podstawowy i rozwodniony)

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

Przychody

taczne przychody ze sprzedawzrosty o 68,8 miliona ztotych (164,4%) z 41,9iona ztotych w okresie 6 miegly

zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku do 110,7 miliolmdyzh w analogicznym okresie zalazonym dnia 30
czerwca 2013 roku, co zasadniczo jest konsekwemzjostu liczby lokali dostarczonych do klientéwdpwzgkedem

powierzchni (w ). Efekt ten jest e&ciowo zréwnowaony przez nieznaczny spadekdniej ceny sprzedg za nf.

Koszt wlasny sprzedga

Koszt whasny sprzeds wzrést o 51,6 miliona zlotych (157,0%) z 32,9 iomla zlotych w okresie 6 miesy
zakaiczonym 30 czerwca 2012 roku do 84,5 miliona ztotychnalogicznym okresie zakezonym dnia 30 czerwca
2013 roku, co zasadniczo jest konsekwgmgzpoznania kosztu lokali dostarczonych do klienggod wzgédem
powierzchni (w rf). Efekt ten jest agciowo zréwnowaony przez nieznaczny spadéledniego kosztu wiasnego
sprzeday za nf.

Marza brutto

Marza brutto za okres s@gu miesecy zakaczony dnia 30 czerwca 2013 roku wyniosta 23,6% wob#,5% w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2012 roku. Wzrost ayabrutto wynika zasadniczo z
nieznacznego spadkiredniego kosztu wlasnego sprzeglaa nf. Wzrost ten jest giciowo zréwnowaony przez
niewielki spadekredniej ceny sprzedg za nf.

Koszty sprzeds i marketingu

Koszty sprzeday i marketingu wzrosty o 0,5 miliona ztotych (17,1%2,6 miliona ztotych w okresie soéu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku do 3,1 milionaydo w analogicznym okresie zalazonym dnia 30
czerwca 2013 roku, co odzwierciedla zmigrtynamile rynkows, ktéra zmusza deweloperow do przya bardziej
proaktywnej strategii sprzeglawej oraz marketingowej wobec resej konkurencji. Jednocgaie ilos¢ lokal
sprzedanych przez Spétkvzrosta w biegagcym okresie o 76,0% (ze 168 lokali sprzedanych vesik széciu miesecy
zakaiczonym 30 czerwca 2012 roku do 295 lokali w anapgym okresie zakazonym dnia 30 czerwca 2013 roku).

Koszty ogdlnego zagdu

Koszty og6lnego zagelu wzrosty o 0,9 miliona ztotych (12,2%) z 7,2 mila zlotych w okresie s@&@u miesecy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku do 8,1 milionaydo w analogicznym okresie zalazonym dnia 30
czerwca 2013 roku, co wynika gtdwnie ze wzrostunpralla Zarzdu, przyznawanej w proporcji do zysku przed
opodatkowaniem oraz ze wzrostu premii dla dzialzesghery w zwigzku ze wzrostem sprzeda

Inne wydatki

Inne wydatki wzrosty o 0,8 miliona ztotych z 0,7liomna ztotych w okresie szeiu miesecy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2012 do 1,5 miliona ztotych w analogytarokresie zakiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku.
Inne przychody

Inne przychody spadty o 0,3 miliona ztotych z O,fiana ztotych w okresie sZeiu mies¢cy zakaiczonym dnia
30 czerwca 2012 do 0,4 miliona ztotych w analogyrzrokresie zakiaczonym dnia 30 czerwcu 2013 roku.
Wynik z dziatalngci operacyjnej

W rezultacie czynnikdw oméwionych powsgj, wynik Spotki z dziatalnéci operacyjnej wzrdst o 14,7 miliona ztotych,
ze straty operacyjnej w wysod@ 0,8 miliona ztotych za okres sméu miesécy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012
roku do zysku operacyjnego na poziomie 13,9 milioladych w analogicznym okresie zakzonym dnia 30 czerwca
2013 roku.

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

Przychody/(koszty) finansowe netto

Przychody/(koszty) finansowe s1aliczane i kapitalizowane w zakresie, w jakimzme bezpérednio przypiséa je
realizacji projektdw mieszkalnych jako ¢# kosztéw wytworzenia zapasow. & przychoddéw i kosztéw
finansowych, ktéra nie nie zosta alokowana w powsszy sposob, jest uymowana w sprawozdaniu z cailotvit
dochodow.

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

Za okres széciu miesigcy zakaiczony dnia 30 czerwca 2013

W tysiagcach ziotych

Razem Kwota Rozpoznane jako

—_— skapitalizowana przychod lub koszt
Przychody finansowe 959 (93) 866
Koszty finansowe (9,897) 7,836 (2,061)
Przychody/(koszty) finansowe netto (8,938) 7,743 (1,195)

Za okres széciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012
W tysiacach ztotych

Razem Kwota Rozpoznane jako

e skapitalizowana przychod lub koszt
Przychody finansowe 2,234 (51) 2,183
Koszty finansowe (9,981) 9,535 (446)
Przychody/(koszty) finansowe netto (7,747) 9,484 1,737

Koszty finansowe netto przed kapitalizaejzrosty o 1,2 miliona ziotych (15,4%) z 7,7 milerztotych w okresie
szeéciu mieseécy zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku do 8,9 milionatytlo w analogicznym okresie
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku, co byto efektenizkszenia si sredniego zadiienia netto z 122,9 miliona
ztotych podczas okresu sz miesécy zakaiczonego 30 czerwca 2012 roku do 154,7 miliona efotw okresie
széciu miesgcy zakaczonym 30 czerwca 2013 roku, jak réwniefektem przgpieszonego rozpoznania
jednokrotnego kosztu zw#anego z emigjobligacji w 2011 roku, ktére zostaty wykupione @uzdaj zapadalnéci.
Wzrost zostat agciowo zrownowaony spadkiem stép referencyjnych (WIBOR). C@egij, w zwhzku ze wzrostem
udziatu wyrobéw gotowych w zapasach Spotki (gotaweszkania), Spotka zmniejszyta kwoskapitalizowanych
kosztow finansowych.

Podatek dochodowy

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku Grupa wykazatayoérpodatkovy w kwocie
0,3 miliona ztotych w poréwnaniu do 0,8 miliona ich wykazanych z tego tytutu w analogicznym oleesi
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku. Ka&ypodatkowa rozliczona w s&@omiesecznych okresach
zakaczonych dnia 30 czerwca 2013 roku oraz 30 czervid 2oku wynika z rozpoznania aktywa podatkowego.
Rozpoznanie aktywa podatkowego byto Ahee dzieki restrukturyzaciji organizacyjnej w ramach Gruggtora
pozwolita Spoétce na wykorzystanie strat podatkowyzhdo ktérych Spétka nie zaktadata ich wykorzgsa

Akcjonariat mniejszgciowy

Akcjonariat mniejszéciowy sklada s z udziatbw akcjonariuszy mniejsmiowych w zyskach i stratach spotek
powigzanych, ktére niegsw 100% witasnéciag Spotki. Udziat ten wynidst 223 tygie ztotych (dodatni) w okresie
szeciu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku w poréwnaniu d& IBsicy ziotych (dodatni) w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2012 roku.

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

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

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2013 31 grudnia 2012

W tysigcach ziotych

Zapasy 632,534 668,080

Zaliczki otrzymane 54,726 68,492

Zobowigzania z tytutu kredytow i pgczek 212,762 207,557
Zapasy

Wartas¢ zapaséw na dzte30 czerwca 2013 roku wyniosta 632,5 miliona ztbtywbec 668,1 miliona zlotych na daie
31 grudnia 2012 roku. Spadek zapaséw wynika zasadri rozpoznanego kosztu sprzada kwocie 84,2 miliona
zlotych. Efekt ten jest gZciowo réwnowaony przez inwestycje Grupy w postaci poniesionyehd@rednich kosztow
budowy w wysokéci 35,6 miliona ztotych oraz skapitalizowanych kidse finansowych w kwocie 7,7 miliona ztotych.

Zaliczki otrzymane

Saldo otrzymanych zaliczek na dzi®@0 czerwca 2013 roku wyniosto 54,7 miliona ztotyebbec 68,5 miliona ztotych
na dzié 31 grudnia 2012 roku. Spadek ten wynika z rozpoenpaprzedzy lokali mieszkalnych w kwocie 110,7
miliona ztotych rGwnowzonej czsciowo otrzymanymi od klientéw zaliczkami w wysakd 96,9 miliona ztotych.

Zobowizania z tytutu kredytéw i piyczek

Zobowigzania krétkoterminowe i diugoterminowe z tytutu dy&dw bankowych i poyczek wyniosty 219,8 miliona
zlotych na dzié 30 czerwca 2013 roku wobec 207,6 miliona ztotyatdmier 31 grudnia 2012 roku. Wzrost ten wynika
zasadniczo z emisji nowych obligacji (Seria C ifd)kczm kwote 104,2 miliona zlotych (bez kosztéw emisji), azak
z wplywow z tytutu kredytéw bankowych pomniejszohyo optaty w kwocie 10,2 miliona zlotych. Wzroststad
czgsciowo zréwnowaony przez wykup obligacji (Seria A i B) zackm kwot 66,8 miliona zlotych oraz spiat
kredytow bankowych watznej kwocie 36,3 miliona ztotych. Z powszych 219,8 miliona ztotych, kwota 82,8 miliona
ztotych obejmuje zobowkania o terminie zapadakéw nie p&niejszym ni 30 czerwca 2014 roku.

Struktura zapadaloi kredytéw i payczek odzwierciedla dziataldé Spétki zwihzary z ostatnimi emisjami obligacji
w kwietniu 2011 roku i czerwcu 2013 roku. Jedndoie kredyty bankowe uzyskane przez Spdlkokresie ostatnich
4 do 5 lat, ktére miaty shy¢ czesciowemu refinansowaniu transakcji dotycygch nabycia gruntdéw krotko- i
srednioterminowymi kapitatami obcymig stopniowo przeksztatcane w kredyty budowlane (§gwtka rozpoczyna
budowe w danym projekcie) i sptacane przez Spépo zakaczeniu budowy, gdy mieszkania zostaprzedane
klientom. Ponadto w przypadku giiszcici projektow, dla ktdrych rozpoely sie prace budowlane, Spotka zawarta
rowniez nowe umowy kredytowe dotygze finansowania prac budowlanych. Spotka zamiergace kredyty i
pozyczki otrzymane zaréwno na potrzeby zakupu grunjakvi na prowadzenie prac budowlanych z wplywow
otrzymanych od klientow kupagych lokale mieszkalne w projektach wspétfinansoyedinzaréwno przez okéene
kredyty jak i obligacje.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Analiza wybranych pozycji §rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
z sytuacji finansowej (cd.)
Zobowpgzania z tytutu kredytow i pgyczek (cd.)

Zobowizania z tytutu kredytéw i pgczek mog zost& podzielone na cztery kategorie: 1) obligacje oermym
oprocentowaniu, 2) kredyty bankowe zwmane z finansowaniem projektow zakaonych lub znajdggych sé w
trakcie realizacji, 3) kredyty bankowe zggiicte w celu finansowania zakupu ziemi, gdzie Spohe zachgreta
kredytu na prace budowlane oraz 4yyxrki od podmiotéw niepowkzanych.

Zobowizania z tytutu wyemitowanych obligacji o zmiennypracentowaniu na dze30 czerwca 2013 roku wyniosty
125,4 miliona ztotych, na co ztgla sk ich wartéd¢ nominalna w kwocie 127,7 miliona ztotych oraz catine odsetki
w wysokaci 0,6 miliona zlotych pomniejszone o jednorazoveszty bezpérednio przypisane do emisji obligaciji,
ktére g ujete wedtug zamortyzowanego kosztu metefektywnego oprocentowania (2,9 miliona ztotyddpdatkowe
informacje zawarto w Nocie 19édrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadi@ainsowego.

Kredyty bankowe zaggniete w celu finansowania projektéw zala@onych lub w trakcie realizacjj Scisle zwigzane
z tempem realizacji oraz sprzegianwestycji. Na dzi#@ 30 czerwca 2013 roku, zadgnie z tego tytutu wyniosto 31,1
miliona ztotych. Kredyty bankowe zagiete w celu finansowania zakupu gruntéw na A€ czerwca 2013 roku
wyniosty 48,8 miliona ztotych.

Pazyczki od podmiotéw niepowzanych na dzie30 czerwca 2013 wyniosty 14,4 miliona ztotych.

Analiza skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoépienieznych

Spoitka finansuje swejcodzien dziatalndgé¢ z wptywdw piengznych z dziatalnéci operacyjnej, kredytow bankowych
oraz payczek i emitowanych obligacji.

W ponizszej tabeli przedstawiono wybrane pozycjesg@rocznego skonsolidowanego sprawozdania z pragpyy
pieniznych:
Za okres széciu miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca
2013 2012

W tysigcach zlotych

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi operacyjnej 23,233 (12,913)
Przeplywy pienjzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej 556 1,241
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej 11,283 3,023

Dzialalnasé operacyjna

Dodatnie przeptywy piegkne netto Spétki z dziataldoi operacyjnej za okres soiu miesgcy zakaczony dnia 30
czerwca 2013 roku wyniosty 23,2 miliony zlotych wvemb ujemnych przeplywow netto z tej dziatalcio w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2012 roku w wysékd. 2,9 miliona ztotych. Wzrost ten wynikat
gtéwnie z:

- dodatnich przeptywdw netto w pozycji zapaséw w viysei 43,3 miliona zlotych w okresie szgu miesgcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku wobec ujemnycleglyavow netto z tego tytutu w wysoka 42,6
miliona ztotych w analogicznym okresie zakaonym dnia 30 czerwca 2012 roku; gt@wmprzyczyry wzrostu
przeptywow w pozycji zapaséw byt wzrost rozpozndnkosztow wtasnych sprzeda

Powyzszy efekt zostat ggciowo zrownowaony przez:

- ujemne przeptywy netto z tytutu zaliczek otrzymamyal klientéw w zwiazku ze sprzeda lokali mieszkalnych w
wysokdaici 96,9 miliona ztotych w okresie sodu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013, réwnaaaych
cze$ciowo rozpoznanym przychodem ze sprzgdae kwocie 110,7 miliona ztotych w poréwnaniu dodadnich
przeptywdéw netto z tytutu zaliczek otrzymanych w seldici 83,3 miliona ziotych w analogicznym okresie
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012, réwnawaych rozpoznanym przychodem ze sprzgda kwocie 41,9
miliona ztotych.

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

Analiza skonsolidowanego sprawozdania z przeptywoépienieznych (cd.)

Dziatalnosé inwestycyjna:

Dodatnie przeptywy netto z dziataked inwestycyjnej wyniosty 0,6 miliona ztotych w dagie széciu miesecy

zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku wobec dodatnicemywéw netto z tego tytutu w wysaod@ 1,2 miliona

ztotych w analogicznym okresie zaiazonym dnia 30 czerwca 2012 roku. Spadek ten wygiéavnie z:

- krétkoterminowych depozytéw bankowych (zabezpiegzbh, ktdérych warté¢ spadia z 1,5 miliona ztotych w
okresie szé&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku do 0,5 milionayzlo w analogicznym okresie
zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku.

Powyzszy efekt zostat ggciowo zrownowaony przez;

- ujemne przeplywy netto spowodowane udzieleniemyprek podmiotom powranym w kwocie 0,3 miliona
zlotych w okresie szeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku w poréwnaniu @ond@iliona ztotych
w analogicznym okresie zakczonym 30 czerwca 2012 roku.

Dziatalnosé finansowa:

Dodatnie przeptywy netto z dziatakwd finansowej wyniosty 11,3 miliona ztotych w okiesszéciu miesecy

zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku wobec dodatnicegywoéw netto z tego tytutu w wysod@ 3 milionéw

ztotych w analogicznym okresie zaiazonym dnia 30 czerwca 2012 roku. Wzrost ten wytrgk@wnie z:

- wplywoéw z emisji nowych obligacji oatznej wartéci 104,2 miliona ztotych (bez kosztéw emisji) w ekre
szeciu mieseécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku w poréwnaniu dat @v analogicznym okresie
zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku.

Spadek ten zostat ¢ciowo skompensowany przez:

- spiaty obligacji (wyemitowanych w kwietniu 2011 gkw kwocie 66,8 miliona ztotych w okresie $ziel miesgcy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku w poréwnaniu datgpobligacji, ktéra wyniosta 0 ziotych w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2012 roku;

- sptaty zabezpieczonych kredytéw bankowych w kwo8®&2 miliona ztotych w okresie s&@u miesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku w poréwnaniu datgrabezpieczonych kredytéw bankowych, ktéra
wyniosta 10,7 miliona ztotych w analogicznym okeesakdiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku;

- wplywy z otrzymanych kredytow (bez optat bankowyakynoszce 10,2 miliona ztotych w okresie $ezal
mieskcy zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku w poréwnaniu d@ bdliona ztotych w analogicznym okresie
zakaczonym dnia 30 czerwca 2012 roku.

Kwartalna sprawozdawczaé Spofki

Jako wynik wymogow (p&ednio) dotyczcych I.T.R. Dori B.V., jednego ze znacych udziatowcow Spoiki, ktérego
ostateczny wigiciel jest notowany na gietdzie papieréw wadowych w Tel Awiwie, raport za pierwszy kwartat,
raport potroczny oraz raport za trzy kwartaty podle peinemu przegtowi przez audytoréw Spétki. W zyaku z
tym, ze Spoétka posiada siedzibv Holandii oraz z faktu jej notowania na GietdZapieréw Wartéciowych w
Warszawie, wynika obowzek poddania przegdowi przez audytoréw Spoiki jedynie raportu péinoego. Spoétka
uzgodnita z ostatecznym witzcielem I.T.R. Dori B.V.ze koszty przegdu raportu pierwszego kwartatu oraz raportu
za trzy kwartaly zostanw caldci zwrocone Spotce. Spotka poczytuje za kéézyla wszystkich swoich udziatowcow
mozliwo$¢ zaprezentowania raportéw z przghl wraz z raportem za pierwszy kwartat oraz rapora trzy kwartaty.

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

12



Sprawozdanie Zarzdu

Ronson Europe N.V.

TLUMACZENIE

Wybrane dane finansowe

Kursy wymiany PLN/EUR
Kurs Kurs Kurs Kurs na koniec

PLN/EUR sredni minimalny maksymalny okresu
2013 (6 miesicy) 4.177 4.067 4.343 4.329
2012 (6 miesicy) 4.245 4.106 4.514 4.261
Zrédto: Narodowy Bank Polski (“NBP”)

Wybrane dane finansowe EUR PLN

(w tysigcach, z wyptkiem danych na jedm akcje)
Za okres 6 miesgcy zakaiczony dnia 30 czerwca lub na dzie30 czerwca
2013 2012 2013 2012

Przychody ze sprzedwn 26,498 9,863 110,681 41,869

Zysk brutto ze sprzedw 6,264 2,116 26,164 8,984

Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 3,034 213 12,674 903

Zyskl/(strata) netto przypadal wtascicielom

podmiotu dominuicego 3,163 450 13,210 1,909

Przeptywy pienizne netto z dziatalrici operacyjnej 5,562 (3,042) 23,233 (12,913)

Przeptywy pienizne netto z dziatalrici inwestycyjnej 133 292 556 1,241

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrioi finansowej 2,701 712 11,283 3,023

Zwigkszenie/(zmniejszenie) nettmdkow

pienigznych i ich ekwiwalentow 8,396 (2,037) 35,072 (8,649)

Zapasy 146,116 160,364 632,534 683,313

Razem aktywa 180,926 191,199 783,228 814,697

Zaliczki otrzymane 12,642 30,230 54,726 128,812

Zobowigzania dtugoterminowe 33,259 29,846 143,979 127,172

Zobowigzania krotkoterminowe (w tym zaliczki 40348 60.395 174,665 257,344

otrzymane)

Kapitat wkasny przypadagy akcjonariuszom

podmiotu dominujcego 106,467 100,003 460,897 426,112

Kapitat podstawowy 5,054 5,054 20,762 20,762

Srednia liczba akcji (podstawowa) 272,360,000 272,360,000 272,360,000 272,360,000

Zysk netto przypadagy na jedn akcg zwykly 0.0117 0.002 0.049 0.007

(podstawowy i rozwodniony)

*  Dane w EUR wykazane zostaly jedynie dla celéez@ntacyjnych. W zyaku ze znagzymi wahaniami w notowaniach waluty polskiej w
stosunku do Euro na przestrzeni ostatnich lat pteegione dane finansowe nig & petni poréwnywalne i nie odzwierciedjapktualnej
sytuacji finansowej Spotki. Czytelnik analizry powysze dane powinien uwzdhia¢ zmiany kursu PLN / EUR w okresie od 1 styczni&2201

roku do 30 czerwca 2013 roku.

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone z PLEUf w nastpujgcy sposob:
(i) Dane finansowe dotygee bilansu zostaty przeliczone prziyeiu kursu opublikowanego przez Narodowy Bank Palskwizzugcego w

ostatnim dniu okresu sprawozdawczego.

(i) Dane dotyczce rachunku catkowitych przychodéw oraz sprawozlaniprzeptywéw piepginych zostaly przeliczone za pompdairsu

obliczonego, jakdérednia arytmetyczna kurs&éwednich publikowanych przez Narodowy Bank Polski.

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

Prognozy na pozosta} czesé roku 2013

A. Projekty zakaczone

Ponisza tabela przedstawia informacje dosipez catkowitej liczby lokali w ramach zakezonych projektow/etapow,
w ramach ktérych Spétka prowaddiedzie proces sprzeshaw pozostatej agci 2013 roku i w trakcie 2014 roku:

Liczba przekazanych lokali Liczba lokali przewidzianych do
mieszkalnych (*) przekazania (*)
Nazwa o Do dnia W okresie Sprzedane
projektu Lokalizacja 31  zakonczonym do dnia Niesprzedane
grudnia dnia 30 30 na dzien 30 taczna
2012 czerwca 2013 czerwca czerwca 2013 liczba
roku roku Razem 2013 roku roku Razem lokali
Constans™ Warszawa 19 6 25 3 6 9 34
Gemini 11 Warszawa 106 61 167 12 3 15 182
Verdis 1 Warszawa 67 39 106 18 15 33 139
Naturalis 1 Warszawa 7 17 24 8 20 28 52
Naturalis 11" Warszawa 26 2 28 2 30 32 60
Sakura () Warszawa 86 10 96 9 15 24 120
Sakura 1™ Warszawa - 56 56 56 24 80 136
Impressio §” Wroctaw 43 13 56 8 6 14 70
Chilli 1 © Pozna 14 9 23 4 3 7 30
Panoramika‘? Szczecin 23 28 51 9 30 39 90
Razem 391 241 632 129 152 281 913

©  dla potrzeb przedstawienia informacji dotyeygch poszczegdlnych projektéw, oleaie ,sprzeda” (,sprzedany”), dotyczy podpisania przez
odbiorce przedwstpnej umowy sprzedg lokalu, podczas gdy oktenie ,przekazanie” (,przekazany”) dotyczy przeniesa na nabywe
istotnych ryzyk i korZgi wynikapcych z posiadania lokalu.

™ Informacje dotyeze zakdczonych projektéw patrz ,Wybrane zdarzenia w okrésiech miesty zaka@czonym dnia 30 czerwca 2013 — B.
Wynik w podziale na projekty” (strony 4 do 5).

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub na sprzeda

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat projektdérykh ukaiczenie zaplanowane jest w pozostatejcz2013
roku, w 2014 roku i w 2015 roku:

Lokale sprzedane

Nazwa projektu Lokalizacja powie?z%%znzg Lligigﬁ CZI;?\/\(;LZ;G; 03103 datPar zzivlzgji)é\;v::ig
(m?) roku budowy
Naturalis 11l Warszawa 3,400 60 17 2013
Chilli I Poznai 1,600 20 8 2013
Verdis Il Warszawa 4,900 78 38 2013
Espresso | Warszawa 9,500 210 163 2014
Miody Grunwald | Poznéa 8,500 148 44 2014
Sakura lll Warszawa 7,300 145 - 2015
Verdis Il Warszawa 7,700 146 - 2015
Espresso I Warszawa 7,600 152 - 2015
50,500 959 270

Razem

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

Prognozy na pozostat czesé roku 2013 (cd.)

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub na sprzedad.)

Naturalis IlI
Opis projektu

Projekt Naturalis 11l jest realizowany na grunci@awierzchni 31.800 frzlokalizowanym w tomiankach w okolicach
Warszawy i stanowi kontynuacNaturalis | oraz Il, ktére zostaly ukozone w cigu 2012 roku. W ramach Naturalis
Il powstanie trzypjtrowy, wielorodzinny budynek mieszkalny, ktory ofmég 60 lokali mieszkalnych ogdznej
powierzr%hni 3.400 f tacznie w ramach projektu Naturalis, powstanie 4%alioo facznej powierzchni aytkowej
30.200 m.

Stan realizacji

Budowa w ramach projektu Naturalis Ill rozpelezsi w grudniu 2011 roku, a jej ukozenie planowane jest na trzeci
kwartat 2013 roku.

Sakura lll

Opis projektu

Trzecia faza w ramach projektu Sakura jest real@mmvna gruncie o powierzchni 21.006 mokalizowanym w
Warszawie, przy ulicy Kltobuckiej w dzielnicy Mokatd Projekt jest kontynuagjinwestycji Sakura | i Sakura Il, ktéra
zostata ukaczona w trakcie 2012 roku i 2013 roku. W ramacledigj fazy tego projektu powstamwa, pécio- i
szeciopictrowy, budynki wielorodzinne, ktére obejl45 lokali mieszkalnych oa¢znej powierzchni 7.300 m
tacznie w ramach projektu Sakura, powstanie okotolbkali o hcznej powierzchni zytkowej 30.700 rh

Stan realizacji

Sprzeda w projekcie Sakura lll rozpoeta sk w czerwcu 2013 roku, rozpogze budowy planowane jest na trzeci
kwartat 2013 roku, a jej ukmzenie przewidywane jest na pierwszy kwartat roB52

Verdis Il i Verdis Il
Opis projektu

Druga i trzecia faza w ramach projektu Verdigsalizowane na gruncie o powierzchni 16.300zfokalizowanym w
dzielnicy Wola w Warszawie (przy ulicy Saigikiego) i § kontynuacy inwestycji Verdis |, ktéra zostata ukczona w
trakcie 2012 roku. W ramach drugiej i trzeciej famgo projektu powstandwa széciopictrowe, wielorodzinne
budynki, ktére obejm 72 lokale mieszkalne oraz 6 handlowychiczhej powierzchni 4.900 Toraz dwa szeio- oraz
dzieskciopigtrowy, wielorodzinne budynki, ktére obejml40 lokali mieszkalnych oraz 6 handlowych gzznej
powierzchni 7.700 ftacznie w ramach projektu Verdis, powstanie okoto ikhli 0 licznej powierzchni 26.000m

Stan realizacji

Realizacja projektu Verdis Il rozpoga sk w sierpniu 2012 roku, a jej ukozenie przewidywane jest na czwarty
kwartat 2013 roku. Sprzedav projekcie Verdis Ill rozpoega se w czerwcu 2013 roku, a rozpaecie budowy
planowane jest na trzeci kwartat 2013 roku, , alkgnczenie przewidywane jest na pierwszy kwartat 2@ r

Chilli 1l
Opis projektu

Druga faza projektu Chilli jest realizowana na gieno powierzchni 39.604 i zlokalizowanym w Tulcach w
okolicach Poznania. Projekt stanowi kontyngaChilli |, ktéry zostat ukdczony w trakcie 2012 roku. Druga faza
obejmie 20 lokali odcznej powierzchni tytkowej 1.600 rf Lacznie projekt Chilli obejmie okoto 274 lokale, atnej
powierzchni aytkowej 17.800 rh

Stan realizacji

Budowa w ramach drugiej fazy projektu Chilli rozpela sk w maju 2012 roku, a jej ukezenie planowane jest na
trzeci kwartat 2013 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Prognozy na pozostat czesé roku 2013 (cd.)

B. Bieigce projekty w trakcie budowy i/lub na sprzedad.)

Espresso li ll
Opis projektu

Pierwsza i druga faza w ramach projektu Espregseadizowane na gruncie o powierzchni 16.192ztakalizowanym
przy ulicy Jana Kazimierza w Warszawie. W ramacpr&sso | powstancztery wielorodzinne budynki mieszkalne:
szecio-, siedmio-, émio-, i dziewkciopigtrowy, ktore obejra 202 lokale mieszkalne oraz 8 lokali komercyjnych o
tacznej powierzchni 9.500 Z kolei projekt Espresso Il zaktada powstanieeth wielorodzinnych budynkéw
mieszkalnych: szeio-, siedmio-, émio- i dziewkciopictrowego. tgcznie projekty Espresso | i Il obejmie 670 lokali o
tacznej powierzchni kytkowej okoto 34.500

Stan realizacji

Budowa pierwszego etapu projektu rozpgazsi w marcu 2012 roku, a jej ukozenie planowane jest na pierwszy
kwartat 2014 roku. Sprzedaw projekcie Espresso Il rozpaga si w czerwcu 2013 roku, rozpogde budowy
planowane jest na trzeci kwartat 2013 roku, a gjaaczenie spodziewane jest w drugim kwartale 2015.roku

Mtody Grunwald |
Opis projektu

Pierwsza faza w ramach projektu Mlody Grunwalehlizowana jest na gruncie o powierzchni 15.4%9
zlokalizowanym przy ulicy Jeleniogérskiej w PoznaniW ramach pierwszej fazy projektu powstatrzy
pieciopietrowe budynki wielorodzinne, ktére obejm 36 lokali mieszkalnych i 12 handlowych gxnej powierzchni
8.500 . Lacznie projekt Miody Grunwald obejmie okoto 428 lblatacznej powierzchni zytkowej 25.000 rh

Stan realizacji

Budowa w ramach pierwszej fazy projektu rozptezsi we wrzéniu 2012 roku, natomiast jej ukczenie planowane
jest na drugi kwartat 2014 roku.

C. Projekty, ktorych rozpoezie planowane jest w pozostateggei roku 2013

W zwigzku z faktemze Spétka jestwiadoma rosgcej konkurencji na rynku, bardzo ostnie zaradza ona liczh i
rodzajem podejmowanych projektéw w celu jak najeg® spetnienia oczekivwalientébw. W pozostatej e#ci 2013
roku Spotka rozwza rozpoczcie kolejnych trzech faz w ramachzjuealizowanych projektow oraz dwoch nowych
projektow, ktére, zdaniem Zagdu, odpowiadaj obecnym oczekiwaniom klientéw, ydzagc poszukiwanie przez nich
mniejszych lokali w korzystniejszych cenach. Popadt celu minimalizowania ryzyka rynkowego, ZgazSpoiki
planuje dziek nowe projekty na relatywnie mniejsze etapy. W pegku pogorszenia warunkéw rynkowych lub
trudnaci z pozyskaniem finansowania bankowego rammgch projektéw agé z nich mde zostéd odtazona w
czasie.

a) Nowe projekty
Moko (poprzednia nazwa Magellan)

Projekt Moko realizowany dulzie na gruncie o powierzchni 12.150 m?, zlokaliaaym przy ulicy Magazynowej w
Warszawie. Inwestycja sktaéiaic bedzie z 405 lokali odcznej powierzchni 23.100 1i zostanie podzielona na dwa
lub wigcej etapéw. Pierwsza faza obejmie 191 lokalaazhej powierzchni 11.000 mSpétka rozwaa rozpoczcie
pierwszej fazy projektu w pozostatejeéei 2013 roku.

Tamka

Projekt Tamka &dzie realizowany na gruncie o powierzchni 2.51%5 ztokalizowanym przy ulicy Tamka w centralnej
czesci Warszawy. Inwestycja sktaélasic bedzie z okoto 65 lokali ogtznej powierzchni 5.500 TnSpétka rozwaa
rozpoczcie prac budowlanych zwdanych z projektem w pozostategéei 2013 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Prognozy na pozostat czesé roku 2013 (cd.)

C. Projekty, ktorych rozpoezie planowane jest w pozostateggei roku 2013 (cd.)
b) Kolejne etapy realizowanych projektow

Impressio Il

Projekt Impressio Il stanowi kontynuadimpressio |I. Obejmie on 143 lokale gzinej powierzchni 8.400 MSpotka
rozwaza rozpoczcie prac budowlanych zwzanych z projektem w pozostategézi 2013 roku.

Panoramika Il

Projekt Panoramika Il stanowi kontynuadpanoramika |. Obejmie on 107 lokali ectnej powierzchni 5.700
Spotka rozwaa rozpoczcie prac budowlanych zeganych z projektem w pozostatejéei 2013 roku.

Chilli 11l

Projekt Chilli lll stanowi kontynuagj Chilli 1 i Il. Obejmie on 38 lokali o4dcznej powierzchni 2.200 n Spétka
rozwaza rozpoczcie prac budowlanych zwzanych z projektem w pozostategézi 2013 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Prognozy na pozostat czesé roku 2013 (cd.)

D. Wartas¢ przedwstgpnych uméw sprzedg podpisanych z klientami, ktéra nie zostateetg w
skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

Liczba oraz wart& zawieranych przedwstnych uméw sprzeds nie wplywa na sprawozdanie z catkowitych
dochodéw w danym momencie, a dopiero po ostateczmgliczeniu umowy z nabywic(szczeg6towe informacje —
patrz czs¢ ,A — Projekty Zakaczone” powyej na stronie 14). Parsza tabela przedstawia wasiqrzedwstpnych
umow sprzedgy - zawartych przez Spatkz klientami, dotycgcych zakupu lokali i niegiych w sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw:

Warto §¢ przedwstepnych uméw Projekt zrealizowany /
Nazwa projektu Lokalizacja sprzedazy podpisanych z klientami przewidywany rok
(w tys. zh) zakonczenia projektu
Gemini 110 Warszawa 7,956 Zakaaczony
Verdis 10 Warszawa 9,118 Zakaaczony
Sakura Warszawa 4,322 Zakaaczony
Sakura II) Warszawa 21,828 Zakaaczony
Naturalis ) Warszawa 2,415 Zakaiczony
Panoramika { Szczecin 2,336 Zakaiczony
Constang’ Warszawa 2,885 Zakaiczony
Impressio () Wroctaw 3,443 Zakaiczony
Chilli 1 © Pozna 1,184 Zakaaczony
Naturalis 1) Warszawa 757 Zakaaczony
Podsuma — projekty ukiéczone 56,244
Verdis 11 Warszawa 14,385 2013
Naturalis 11 Warszawa 4,401 2013
Chilli 11 ® Warszawa 2,602 2013
Espresso (" Warszawa 44,392 2014
Miody Grunwald Pozna 11,443 2014
Podsuma — projekty w trakcie budowy 77,223
Razem 133,467

®Informacje dotycgce zakdczonych projektdw patrz “Wybrane zdarzenia w olerésiech miesty zaka@czonym dnia 30 czerwca 2013 — B. Wyniki
w podziale na projekty” (strony 4 do 5).

™ Informacje dotyazce projektéw w trakcie realizacii i/lub na sprzédpatrz: czs¢ “B” powy zej (strony 14-16).

E. Giowne ryzyka i zakresy niepewstow pozostatej @&ci 2013 roku

Sytuacja ekonomiczna w Europie, w tym w Polscez aneepewné¢ na rynku nieruchongi utrudniaj podanie
konkretnych prognoz wyniku 2013 roku. Poziom roawgolskiej gospodarki, kondycja sektora bankowegazo
zainteresowanie klientéw nowymi projektami mieszkarymi, jak rowniez rosmgca konkurencja na rynkuets
stanow¢ najistotniejszezrodta niepewnéci w prowadzonej dzialaldei w roku finansowym kfczacym sk dnia
31 grudnia 2013 roku.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Ronson Europe N.V.

Sprawozdanie Zarzdu
TLUMACZENIE

Dodatkowe informacje i objasnienia

Wedlug najlepszej wiedzy Spéiki, na dzi@ublikacji niniejszego skroconego raportu za oksesciu miesgcy
zakaczony dnia 30 czerwca 2013 roku (6 sierpnia 20X&i)onizej wymienieni akcjonariusze posiadali ponad 5%
ogolnej liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak@anszy Spoiki:

Akcje
Na dzien Na dzieh Na dzien
6 sierpnia 2013 Zmiana 30 czerwca 2013 31 grudnia 2012
Liczba akcji / liczby Liczba akcji / Zmiana Liczba akcji /
% udziatéw akcji % udziatéw liczby akciji % udziatéw
Akcje wyemitowane 272,360,000 - 272,360,000 - 72,260,000
Gtoéwni akcjonariusze:
- 87,449,187 - 87,449,187 - 87,449,187
I.T.R. 2012 B.V?
32.1% 32.1% 32.1%
. . 87,449,187 - 87,449,187 - 87,449,187
I.T.R. Dori B.V."
32.1% 32.1% 32.1%
GE Real Estate CE 41,800,000 . 41,800,000 - 41,800,000
Residential B.V{" 15.3% 15.3% 15.3%
Amplico Otwarty Fundusz N/A N/A N/A N/A N/A
Emerytalny Pomidzy 5%-10%. Ponadzy 5%-10%. Ponidzy 5%-10%.
ING Otwarty Fundusz N/A N/A N/A N/A N/A
Emerytalny Pomkidzy 5%-10%. Ponadzy 5%-10%. Ponizy 5%-10%.

(*) W grudniu 2012 roku, I.T.R. 2012 B.V. oraz |.TD®ri B.V. podity wspétprag w ramach ITRD Partnership, ktére wykonuje prawa gtosizzane z 174.898.374 akcji Spotki,
reprezentujce 64,2%dcznej liczby akcji Spotki, ktére wemréej byly utrzymywane przez I.T.R. Dori B.V.

(**)W lipcu 2013 roku, I.T.R 2012 B.V. oraz I.T.R.rDB.V. zawarly umowz GE Real Estate CE Residential B.V.qogjna celu odkupienie przez | .T.R. 2012 B.V. i .T.Ri Bd/.

od GE Real Estate Residential B.V. 15,3%zhej liczby akcji Spétki. I.T.R. 2012 B.V. i L.T.RrilBRV. nalkedg po 7,65% akcji Spotki. Finalizacja transakcji planowana jest na
listopad 2013 roku z zasteaniem spetnienia uprzednich warunkéwzeliewszystkie te warunki nie zostespetnione do dnia 20 grudnia 2013 roku (lub do termistalonego przez

strony) umowa nie dojdzie do skutku.

Zmiany w stanie posiadania akcji oraz praw do akpjizez czionkow Zaggu w okresie szeiu miesicy
zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku oraz do daty adji niniejszego raportu
Akcje
Nastpujacy cztonkowie Zargdu g w posiadaniu akcji Spotki:
- Pan Ronen Ashkenazi na dzi80 czerwca 2013 oraz do momentu publikacji nizeg® raportu posiadat
posrednio 5,9% akcji Spotki.

- Pan Israel Greidinger, na dai&0 czerwca 2013 oraz do momentu publikacji niaej® raportu posiadat
posrednio 7,06% akcji i 7,59% praw gtosu w Spéice.

Zmiany w stanie posiadania akcji i praw do akcjiz@z cztonkdéw Rady Nadzorczej w okresies@ne
miesicy zakeiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku oraz do daty iadji niniejszego raportu

Nie wystpity.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Ronson Europe N.V.
Sprawozdanie Zarzdu
TLUMACZENIE

Dodatkowe informacje i objasnienia (cd.)

Zmiany w Zarzidzie w okresie sZeiu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku i do dnia
publikacji niniejszego raportu.

Dnia 27 czerwca 2013 roku Walne Zgromadzenie Alajiuszy podito uchwat powotugca Pana Pierre Decla na
cztonka Zarzdu i Dyrektora Zargdzapcego B na okres czterech lat. Pan Declacpagt Pana Karola Pilniewicza
reprezentujcego do kaca padziernika 2012 roku w Zagezie Spéitki jednego z wiadych akcjonariuszy, sp&kGE
Real Estate, CE Residential B.V.

Wyptata dywidendy

Dnia 27 czerwca 2013 roku Walne Zgromadzenie Akmjorszy przygto propozycg Zarzmdu dotycaca wyptaty
dywidendy za rok finansowy 2012 wcknej kwocie 8.170.800 zlotych, czyli 0,03 ztotyzh akcg zwykly. Dzien
dywidendy ustalono na 1 sierpnia 2013 roku. Dywitkerzostanie wyptacona w dniu 20 sierpnia 2013 rpkaez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartciowych S.A. z siedzibw Warszawie.

Pozostate

Na dzieh 30 czerwca 2013 roku Spétka udzielita gmmen sptaty kredytow bankowych zagnietych przez jednostki
zalezne na4czrg kwote 21.710 tysjcy ziotych.
Na dzier 30 czerwca 2013 roku nie wysktn wobec Grupyadnych roszczeprzekraczajcych 10% wartéci kapitatu
wlasnego Grupy.
W okresie sz&iu miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku mialy miejscegmagice zmiany netto w stanie
gtéwnych rezerw Grupy:

- wzrost rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochesl w kwocie 4.840 tysty ztotych (wobec spadku w

wysokdsci 182 tysgcy ztotych w analogicznym okresie zakaonym dnia 30 czerwca 2012 roku).

Oswiadczenie 0 zgodroi

Zarzd potwierdzaze zgodnie z jego najlepsaviedz srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniedmae
zostato sporgdzone zgodnie z MSR 34 Mizynarodowych Standardéw Sprawozdavéczd-inansowej (“MSSF”),
zatwierdzonych przez Ui Europejsk. Na dziéh zatwierdzenia niniejszegosrodrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, $wietle obecnego procesu zatwierdzania MSSF przeie Un
Europejsk i charakteru dzialalroi Grupy, nie wysipuje r&nica pome¢dzy MSSF stosowanymi przez Grup
zatwierdzonymi przez Uai Europejsk. MSSF obejmuyj standardy i interpretacje zaakceptowane przeze¢ Rad
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkéeid*RMSR”) i Komitet ds. Interpretacji Mdzynarodowych Standardow
Rachunkowéci (“KIMSF”). Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmee przedstawia wierny i
rzetelny obraz sytuacji finansowej i wyniku nettou@y na dzié i za okres zakiiczony dnia 30 czerwca 2013 roku.
Sprawozdanie z dzialalso Zarzdu w niniejszym sroddrocznym sprawozdaniu finansowym przedstawia gasn
i rzetelnie istotne zdarzenia meg miejsce w okresie sga@u miesecy zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku, jak
réwniez gtéwne ryzyka i perspektywy zwdane z przewidywanym rozwojem Grupy w pozostatyébsicach roku
finansowego Srédroczne sprawozdanie z dziataloioZaradu przedstawia jasno i rzetelnie istotne zdarzem@ce
miejsce w okresie szeiu miesgcy oraz ich wptyw n@rédroczne sprawozdanie finansowe, jak rowmjgwne ryzyka

i niepewndci w pozostalej agci roku oraz najwzniejsze transakcje z podmiotami p@aanymi.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz taiski Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektor ds. Sprzeds i Marketingu
Israel Greidinger Ronen Ashkenazi Piee Decla

Rotterdam, 6 sierpnia 2013 roku

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Ronson Europe N.V.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe za okres s&eiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2013 roku

TLUMACZENIE

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ztagcji finansowej

Na dzied 30 czerwca 2013 roku
(poddane 31 grudnia 2012 roku

. przegladowi/ (badane)
W tysizcach ztotych Nota niebadane)
Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 8,064 8,660
Nieruchomdci inwestycyjne 8,279 8,279
Pazyczki udzielone jednostkom niepaanym 1,103 1,043
Pazyczki udzielone jednostkom poyzianym 8,280 7,704
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7,311 11,798
Aktywa trwale razem 33,037 37,484
Zapasy 9 632,534 668,080
Naleznaosci z tytutu dostaw i ustug oraz przedptaty 32,734 30,661
Naleznasci z tytutu podatku dochodowego 2,430 2,422
Krotkoterminowe depozyty bankowe — zabezpiegzaj 2,493 2,944
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 80,000 44,928
Aktywa obrotowe razem 750,191 749,035
Aktywa razem 783,228 786,519
Pasywa
Kapitat podstawowy 20,762 20,762
Nadwyzka ze sprzedgy akcji powyzej ich wartédci nominalnej 282,873 282,873
Zyski zatrzymane 157,262 152,223
Kapitat wkasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominugcej 460,897 455,858
Kapitaty przypadajce akcjonariuszom mniejssmowym 3,687 3,910
Kapitat wkasny razem 464,584 459,768

Zobowigzania

Zobowigzania z tytutu obligacji 0 zmiennym oprocentowaniu 10 104,198 86,756
Zobowigzania z tytutu kredytow bankowych 11 18,301 39,893
Pazyczki od podmiotéw niepowkzanych 14,451 13,932
Pozostate zobowzania 339 816
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6,690 11,530
Zobowigzania diugoterminowe razem 143,979 152,927
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobopaviia 28,706 38,090
Zobowigzania z tytutu obligacji o0 zmiennym oprocentowaniu 10 21,198 1,657
Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych 11 61,614 65,319
Zaliczki otrzymane 54,726 68,492
Zobowigzanie z tytutu dywidendy 12 8,171 -

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 31 35
Rezerwy 219 231
Zobowigzania krotkoterminowe razem 174,665 173,824
Zobowiazania razem 318,644 326,751
Pasywa razem 783,228 786,519

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 41 stanimtégralny czs¢ niniejszegarédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawoadimdinsowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe za okres s&eiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2013 roku

TLUMACZENIE

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ztkawitych dochodéw

Na dzien Okres 6 Okres 3 Okres 6 Okres 3
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2013 2013 2012 2012
W tysizcach ztotych (poddane (poddane (poddane (poddane
przegladowi/  przegladowi/ przegladowi/ przegladowi/
Nota niebadane) niebadane) niebadane) niebadane)

Przychody ze sprzeda 110,681 56,534 41,869 34,603
Koszt whasny sprzeds (84,517) (45,380) (32,885) (27,485)
Zysk brutto ze sprzeday 26,164 11,154 8,984 7,118
Koszty sprzeday i marketingu (3,116) (1,619) (2,662) (1,599)
Koszty ogéinego zagrlu (8,061) (3,964) (7,185) (3,402)
Pozostate koszty (1,471) (844) (663) (228)
Pozostate przychody 353 262 692 196
Zysk z dziatalndici operacyjnej 13,869 4,989 (834) 2,085
Przychody finansowe 866 417 2,183 1,098
Koszty finansowe (2,061) (1,484) (446) (348)
Wynik operacji finansowych, netto (1,195) (1,067) 1,737 750
Zysk przed opodatkowaniem 12,674 3,922 903 2,835
Podatek dochodowy 13 313 52 821 71
Zysk netto okresu 12,987 3,974 1,724 2,906

Inne catkowite dochody - - - -

Catkowite dochody za okres po opodatkowaniu 12,987 3,974 1,724 2,906

Catkowite dochody przypadapce:

Akcjonariuszom podmiotu domingego 13,210 4,107 1,909 2,993
Akcjonariuszom mniejszgiowym (223) (133) (185) (87)
Calkowite dochody za okres po opodatkowaniu 12,987 3,974 1,724 2,906

Srednia waona ilai¢ akcji zwyktych (podstawowa i

rozwodniona) 272,360,000 272,360,000 272,360,000 272,360,000

W ziotych

Zysk netto na akcg przypadajacy akcjonariuszom

podmiotu dominujacego (podstawowy i rozwodniony). 0.049 0.015 0.007 0.011

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 41 stanmiegralry czs¢ niniejszegarédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finaowe za okres s&eiu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2013 roku

TLUMACZENIE

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie zean w kapitale wiasnym

Przypadajace akcjonariuszom podmiotu
dominujacego

Nadwyzka
ze sprzeday Kapitaty Kapitat
. Kapitat akeji Zyski przypadajace fapitat
W tysycach ziotych podstawowy powyzej ich zatrzymane Razem akcjonariuszom v‘r’{}i—s(;:ny
wartosci mniejszaiciowym e
nominalnej
Stan na dziei 1 stycznia 2013 roku 20,762 282,873 152,223 455,858 3,910 459,768
(Izg/mdenda zadeklarowana za 2012 ) ) (8,171) (8,171) ) (8,171)
Catkowite dochody:
Zysk za okres sZeiu miesgcy 12.987
zakaczony dnia 30 czerwca2013 roku - - 13,210 13,210 (223) ’
Inne catkowite dochody ) ) - ) ) )
Catkowite dochody za okres - - 5,039 5,039 (223) 4,816
Stan na dzie 30 czerwca 2013 roku
(poddany przeghdowi/niebadany) 20,762 282,873 157,262 460,897 3,687 464,584
Przypadajace akcjonariuszom podmiotu
dominujacego
Nadwyzka ze i
" Kapitaly .
] Kaital §Qrzed§zy_ Zyski dai Kapitat
W yskeach datyeh ooy SCEME  amane 0T scowmeon e
m mniejszasciowym -
Stan na dziei 1 stycznia 2012 roku 20,762 282,873 120,568 424,203 4,254 428,457
Catkowite dochody:
Zysk za okres sZeiu miesgcy } }
zakaiczony dnia 30 czerwca 2012 roku 1,909 1,909 (185) 1,724
Inne catkowite dochody ) ) - ) ) )
Catkowite dochody za okres ) ) 1,909 1,909 (185) 1724
Stan na dzigi 30 czenwca 2012 1oku 5 765 28 873 122,477 426,112 4,069 430,181

(poddany przeghdowi/badaniu)

(*) Dnia 27 lipca 2013 roku, Walne Zgromadzenie Akcjamery zatwierdzito wniosek Zadu dotyczcy wyptaty dywidendy za rok finansowy 2012gezihej kwocie 8.170.000
zlotych, 0.03 ziotych za akcywykly. Dziei dywidendy ustalono na dziel sierpnia 2013 roku. Wyptata dywidendy gastdnia 20 sierpnia 2013 roku, przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartéciowych S.A. z siedzilw Warszawie.

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 41 stanmiegralry czs¢ niniejszegarédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie zzptywow pieniznych

W tysicach ztotych

Za okres 6 miesicy
zakonczony dnia

30 czerwca 2013 roku (poddane

przegladowi/ niebadane)

Za okres 6 miesgcy
zakonczony dnia
30 czerwca 2012 roku
(poddane
przegladowi/badaniu)

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici operacyjnej

Zyskl/(strata) za okres 12,987 1,724
Korekty uzgadniajce zysk za okres do przepltywow netto z dziateino

operacyjnej:

Amortyzacja 351 385
Koszty finansowe 2,061 446
Przychody finansowe (866) (2,183)
Zysk na sprzedsg srodkéw trwatych (110) (239)
Odpis aktualizujcy wartg¢ zapasow - (99)
Podatek dochodowy (313) (821)
Podsuma 14,110 (787)
Zmiana stanu zapaséw 43,289 (42,610)
Zmiana stanu nat@osci z tytutu dostaw i ustug oraz przedptat (2,073) (5,728)
Zmiana stanu zobowzan krétkoterminowych oraz pozostatych zobgrah (9,861) 2,121
Zmiana stanu rezerw (12) (15)
Zmiana stanu zaliczek otrzymanych (13,766) 41,421
Podsuma 31,687 (5,598)
Odsetki zaptacone (8,981) (9,296)
Odsetki otrzymane 579 2,172
Podatek dochodowy zaptacony (52) (191)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalngci operacyjnej 23,233 (12,913)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici inwestycyjnej

Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych (260) (221)
Kredyty udzielone podmiotom pogzanym (250) (771)
Krotkoterminowe depozyty bankowe — zabezpiegasj 451 1,473
Wplywy z tytulu sprzeday rzeczowych aktywow trwatych 615 760
Przeptywy pieniezne netto z dziatalndci inwestycyjnej 556 1,241
Przeptywy pienigzne z dziatalndci finansowej

Wptywy z tytutu kredytéw bankowych (bez optat bankah) 10,175 13,013
Sptata kredytéw bankowych (36,196) (10,761)
Wptywy z tytutu kredytdw bankowych (bez kosztow sjii 104,164 -
Sptata obligacii (66,840) -
Pazyczki otrzymane od jednostek niepaaanych 180 771
Sptata payczek od jednostek niepoyganych (200) -
Sptata kredytéw bankowych (36,196) (10,761)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalndci finansowej 11,283 3,023
Przeplywy pienigzne netto 35,072 (8,649)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na pogiek okresu 44,928 94,622
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 80,000 85,973

Noty zaprezentowane na stronach 25 do 41 stanimtégralny czs¢ niniejszegarédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawoadimdinsowego

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

Nota 1 — Informacje ogoélne i przedmiot dziatalnéci

Ronson Europe N.V. (zwana dalej “Spfik spétka akcyjna prawa holenderskiego, z sieglzib Rotterdamie

w Holandii, zostala utworzona dnia 18 czerwca 28@ku. Spotka (wraz z jej jednostkami zatgmi facznie zwana
dalej ,Grup”) prowadzi dziatalné¢ zwiazary z budows i sprzedas lokali mieszkalnych, gléwnie mieszkaw
budynkach wielorodzinnych dla indywidualnych odbiwv na terenie Polski. Ponadto Grupa wynajmuje
nieruchomeéci podmiotom niepovaizanym.

Akcje Spotki notowanessna Gietdzie Papieréw Wadciowych w Warszawie od 5 listopada 2007 roku. Neeid30
czerwca 2013 roku 32,1% akcji bylo wiasog 1.T.R. 2012 B.V, 32,1% akcji bylo wtaséma ITR Dori B.V.
(wspétpracujcych w ramach ITRD Partnership), 15,3% akcji byltasmacia GE Real Estate CE Residential B.V.
(‘GE Real Estate’) natomiast pozostate 20,5% bylaswacig innych inwestoréw, w tym Amplico Otwarty Fundusz
Emerytalny oraz ING Otwarty Fundusz Emerytalny,ypczym kady z tych podmiotéw utrzymuje udziat pogdizy
5% oraz 10% w cakei akcji. Liczba akcji utrzymywana przez inwestorgast rowna liczbie gloséw, poniewaie
zostaty wyemitowane przez Spétikcje uprzywilejowane.

Niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniesmee Grupy zostalo spadzone za okres s@gu
miesicy zakaiczony dnia 30 czerwca 2013 roku i zawiera danevpoadvcze za okres si@u miesgcy zakaczony
dnia 30 czerwca 2012 roku oraz na dzi®l grudnia 2012 roku. Niniejsz&ddroczne skrocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Spotki za okres$size miesgcy zakdiczony dnia 30 czerwca 2013 roku zostalo poddane
przeghdowi przez niezalenego audytoraSrodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanitkawiych dochodow
oraz dotyczce go dodatkowe informacje i obfaenia za okres poréwnawczy oraz okresscizemiesecy zakaczony
dnia 30 czerwca 2012 roku nie zostaly poddane pgdewi ani badaniu niezateego audytora.

Lista oraz zakres wlaskhd spotek, ktorych dane finansowe zawartg v niniejszym §rédrocznym skréconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zostakgg@stawione w nocie 7.

Niniejszesrddroczne skrécone skonsolidowane sprawozdaniadmae za okres s@@u mieseécy zakaiczony dnia
30 czerwca 2013 roku zostato zatwierdzone do pabjilprzez Zargd Spétki dnia 6 sierpnia 2013 roku.

Nota 2 — Podstawa spormzenia sroédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdani
finansowego

Niniejsze érodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmae zostalo spagdzone zgodnie z MSR 34
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdavice&inansowej (,MSSF") zatwierdzonych przez ¥iuropejsk. Na
dzien zatwierdzenia niniejszegé&ddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawocadaransowego, bigc pod
uwag: obecny proces akceptacji w Unii Europejskiej ai@dzaj dziatalnéci prowadzonej przez Grgpnie wystpuja
rozbieznosci pomiedzy petnymi MSSF a MSSF zatwierdzonymi przez dJauropejsk, za wyptkiem MSSF 10-12,
ktérych data wprowadzenia zostata przestanna 1 stycznia 2014 roku. MSSF zawigrsfjandardy i interpretacje
zaakceptowane przez RadViedzynarodowych Standardéw Rachunkgeio (RMSR) oraz przez Komitet ds.
Interpretacji Médzynarodowej Sprawozdawcan Finansowej (KIMSF).

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmae nie zawiera wszystkich informacji i ujawhie
wymaganych w rocznych skonsolidowanych sprawozaanifinansowych i powinno [y analizowane wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupyokazakaiczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zazeddnczony dnia 31 grudnia 2012 jest dgste nazgdanie w
siedzibie spotki: Weena 210-212, 3012 NJ Rotterdaatandia lub na stronie internetowej Spotkvw.ronson.pl

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

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Informacje objasniajace do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego
Nota 3 — Podsumowanie istotnych zasad rachunkowa

Poza opisanymi po#ej, istotne zasady rachunko$ed zastosowane przez Spéldo sporzdzenia niniejszego
srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoad@mansowego s spojne z tymi, ktére zastosowano przy
sporadzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowegokzaakaczony dnia 31 grudnia 2012 roku.
Nastpujace standardy i zmiany standardéw statyaowinzujace z dniem 1 stycznia 2013 roku:
i Poprawki do MSR 1 Prezentacja SprawazBaansowych: Prezentacja Innych Catkowitych Dodved
i Poprawki do MSSF 1 Zastosowanieelfizynarodowych Standardéw Sprawozdavéczdinansowej po raz pierwszy — Bozki
rzadowe — Zmiany do MSSF 1
. Poprawki do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawrgamformacji: Kompensowanie aktywéw finansowych dabawizan
finansowych — Zmiany do MSSF 7
. Poprawki do MSR 12 Podatek dochodowy: Podatek admec Realizacja Aktywow
. MSSF 13 Wycena wedtug wastn godziwej
i Poprawki do MSR 1$wiadczenia pracownicze (Zmiany z roku 2011)
i KIMSF 20 Koszty usuwania nadktadu w fazie produkeyw kopalni odkrywkowej
. Coroczne zmiany MSSF (opublikowane w maju 2012):
- MSR 1 - Doprecyzowanie wymagédotyczcych danych poréwnawczych
- MSR 16 — Klasyfikacja spetu przeznaczonego do serwisowania
- MSR 32 - Skutki podatkowe podziatlu zysku oraz kisztransakcji kapitatowych powgdzy posiadaczy instrumentéw
kapitatowych
- MSR 34 — Sprawozdawcgbsrodroczna — sumy aktywow i zobaaen segmentowych.

Przyjecie powyszych nowych standardéw oraz poprawek nie miatoywptna sytuacje finansawi dziatalng¢
Grupy. Spotka nigdy nie przstp innych standardéw, interpretacii oraz popravieére zostaty wydane, ale jeszcze nie
obowigzujg. Zastosowanie MSSF 18konsolidowane sprawozdania finanspSR 27 &dnostkowe sprawozdania
finansowe MSSF 11Wspdlne ustalenia umown®SR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonydsSF 12
Ujawnianie udziatéw w innych jednostkagbstato, zgodnie z zezwoleniem, przesteido roku 2014. Zgodnie z
wsteprg oceny zastosowanie MSSF 10, MSSF 12, zmienionego MSBr27 zmienionego MSR 28 nie powinno tie
wplywu na obecne inwestycje Grupy. Zastosowanie M33% wptynie na sytuagjfinansows Grupy w zwizku z
konieczndcia wyeliminowania konsolidacji metadproporcjonala udzialtéw w Ronson IS sp. z 0.0. i Ronson IS sp. z
0.0. Sp. k. . W zwizku z zastosowaniem nowego standardu udziaty w jedhostkach ¢da konsolidowane metad
praw wiasnéci.

Nota 4 — Zastosowanie szacunkéw

Sporzdzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wgwod Zargdu dokonania eslow, szacunkéw zaien,
ktére maj wplyw na przygte zasady rachunkovoi, wykazywane wartei aktywow i pasywow, ujawnienia wat
aktywow i pasywow warunkowych na diibilansowy oraz wartei przychodow i kosztow za okres sprawozdawczy.
Faktyczne wartéci mogy rozni¢ sie od wartdci szacowanych. W procesie spgizania niniejszeggrodrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowstptne zatdenia w zakresie stosowanych polityk
rachunkowéci Grupy przygte przez Zargd oraz gtéwnezrédia niepewnéci szacunkéw s analogiczne do tych
przyjetych przy sporadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowegmkaakaczony dnia 31 grudnia 2012
roku.

Nota 5 — Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Pozycje sprawozda finansowych poszczegdlnych spotek wchggrh w sklad Grupy ustaloneg sv walucie
podstawowegdrodowiska gospodarczego, w ktérym spotki prowadziatalngé (,waluta funkcjonalna”)Srodroczne
skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowealpogiaprezentowane w tysach ziotych polskich (,PLN"),
ktory jest walug funkcjonalry oraz prezentacyjnGrupy. Transakcje wygane w walucie innej aiwaluta funkcjonalna
s3 przeliczane przy zastosowaniu kursu ob@wjacego w dniu transakcji. Zyski i straty powstate wniku rozliczex

tych transakcji i w wyniku wyceny piegiinych aktywow i zobowizah w walutach innych i waluta funkcjonalnaas
ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw.

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

Nota 6 — Sezonow&#

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

Nota 7 — Struktura Grupy Kapitatowej

Poniej zaprezentowano szczegotowe zestawienie polsgpdiek, ktoérych sprawozdania finansowe zostakteu;
w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansawwraz z rokiem ich zad@nia oraz procentowym udziatem

w kapitale zaktadowym i prawach gtosu posiadanyetpirednio lub pérednio przez Spotkna 30 czerwca 2013.
Udziat w kapitale
zaktadowym oraz

Nazwa podmiotu Data zatazenia prawach glosu na koniec
30 czerwca 31 grudnia
2013 2012
a. posiadane bezpednio przez Spotle :
1. Ronson Development Management Sp. z 0.0. 1999 100.0% 100.0%
2. Ronson Development 2000 Sp. z o.0. 2000 100.0% 100.0%
3. Ronson Development Warsaw Sp. z 0.0. 2000 100.0% 100.0%
4. Ronson Development Investment Sp. z o.0. 2002 100.0% 100.0%
5. Ronson Development Metropol Sp. z 0.0. 2002 100.0% 100.0%
6. Ronson Development Properties Sp. z 0.0. 2002 100.0% 100.0%
7. Ronson Development Apartments Sp. z 0.0. 2003 100.0% 100.0%
8. Ronson Development Enterprise Sp. z 0.0. 2004 100.0% 100.0%
9. Ronson Development Company Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
10.  Ronson Development Creations Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
11.  Ronson Development Buildings Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
12. Ronson Development Structure Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
13. Ronson Development Poar@p. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
14. E.E.E. Development Sp. z 0.0. 2005 100.0% 100.0%
15.  Ronson Development Innovation Sp. z o.0. 2006 100.0% 100.0%
16.  Ronson Development Wroctaw Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
17.  Ronson Development Capital Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
18. Ronson Development Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
19.  Ronson Development Construction Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
20.  Ronson Development City Sp. z 0.0. 2006 100.0% 100.0%
21.  Ronson Development Village Sp. z ¢‘b. 2007 100.0% 100.0%
22. Ronson Development Conception Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
23. Ronson Development Architecture Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
24, Ronson Development Skyline Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
25. Ronson Development Continental Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
26.  Ronson Development Universal Sp. z 8o. 2007 100.0% 100.0%
27. Ronson Development Retreat Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
28. Ronson Development South Sp. z o0.0. 2007 100.0% 100.0%
29.  Ronson Development West Sp. z 8. 2007 100.0% 100.0%
30. Ronson Development East Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
31. Ronson Development North Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
32. Ronson Development Providence Sp. z o0.0. 2007 100.0% 100.0%
33.  Ronson Development Finco Sp. z 0.0. 2009 100.0% 100.0%
34. Ronson Development Partner 2 sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
35.  Ronson Development Skyline 2010 Sp. z o0.0. 2010 100.0% 100.0%
36. Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0. 2012 100.0% 100.0%
b. posiadane pérednio przez Spotle:
37.  AGRT Sp. zo.o. 2007 100.0% 100.0%
38.  Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0.- PankazSp.k. 2007 100.0% 100.0%
39.  Ronson Development Sp z 0.0. - Estate Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
40.  Ronson Development Sp. z 0.0. - Home Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
41.  Ronson Development Sp z 0.0 - Horizon Sp.k. 2007 100.0% 100.0%
42.  Ronson Development Partner 3 Sp. z 0.0- Seputa 2007 100.0% 100.0%
43.  Ronson Development Sp z 0.0 -Town Sp.k. 2007 100.0% 100.0%

(1) Spotka jest upowaiona do kierowania politykfinansow i operacyjm podmiotu zalénego oraz pobierania ggtkéw z jego dziatalni, podczas gdy
kancelaria Radcy Prawnego Jarostaw Zubrzycki jeppgiadaniu tytutu prawnego do udziatéw tego podmio

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Share of ownership &

Year of Lo

. incorporation voting rights
Entity name at the end of
30 June 31 December
2013 2012

b.  posiadane pérednio przez Spétle (cd.):
44. Ronson Development Destiny Sp. z 0.0. 2007 100.0% 100.0%
45. Ronson Development Millenium Sp. z o.0. 2007 100.0% 100.0%
46. Ronson Development Sp. z 0.0. - EEE 2011 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
47. Ronson Development Sp. z 0.0. - Apartments BHlk. 2009 100.0% 100.0%
48. Ronson Development Sp. z 0.0. - Idea Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
49. Ronson Development Sp. z 0.0. - Destiny 201k.Sp 2009 100.0% 100.0%
50. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - friser2011 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
51. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - Re2@11 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
52. Ronson Development Sp. z 0.0. - Wroctaw 201k.Sp 2009 100.0% 100.0%
53. Ronson Development Sp. z 0.0. - 2011 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
54. Ronson Development Sp. z 0.0. - Gemini 2 Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
55. Ronson Development Sp. z 0.0. - Verdis Sp.k. 2009 100.0% 100.0%
56. Ronson Espresso Sp. z 0.0. 2006 68.4% 68.4%
57. Ronson Development Apartments 2010 Sp. z o.0. 2010 100.0% 100.0%
58. Ronson Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
59. Ronson Development Retreat 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
60. Ronson Development Enterprise 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
61. Ronson Development Wroctaw 2010 Sp. z o.0. 2010 100.0% 100.0%
62. E.E.E. Development 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
63. Ronson Development Nautica 2010 Sp. z 0.0. 2010 100.0% 100.0%
64. Ronson Development Gemini 2010 Sp. z o.0. 2010 100.0% 100.0%
65. Ronson IS sp.z 0.0 2010 50.0% 50.0%
66. Ronson Development Sp. z 0.0. - Naturalis.Sp.k 2011 100.0% 100.0%
67. Ronson Development Sp. z 0.0. - Impressio.Sp.k 2011 100.0% 100.0%
68. Ronson Development Sp. z 0.0. - Continental 28p.k. 2011 100.0% 100.0%
69. Ronson Development Sp. z 0.0. - Providencé& 3plk. 2011 100.0% 100.0%
70. Ronson Development Partner 2 Sp. z 0.0. - @lafi1 Sp. k. 2011 100.0% 100.0%
71. Ronson Development Sp. z 0.0. - Architect@E12Sp.k. 2011 100.0% 100.0%
72. Ronson IS Sp. z 0.0. Spik. 2012 50.0% 50.0%
73. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 1 Sp.k. 2012 100.0% 100.0%
74. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 2 Sp.k. 2012 100.0% 100.0%
75. Ronson Development Sp. z 0.0. - City 3 Sp.k. 2012 100.0% 100.0%

Grupa konsoliduje inwestycje w Ronson IS sp. zavaz. w Ronson IS Sp. z 0.0. Sp.k. jak inwestyfgeinostkach dmigcych pod wspéinkontrol

zgodnie z MSR 31 tj. metpdroporcjonalry.

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Informacje objasniajace do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego
Nota 8 — Sprawozdawcz& wedlug segmentéw dziatalnsi

Segmenty operacyjne Grupy zostaly dloee jako odgbne podmioty realizgpe poszczegélne projekty
mieszkaniowe, ktére dla celéw raportowania zost@yupowane. Grupowanie dla celéw sprawozdawczytaim
dokonane w oparciu o kryterium lokalizacji geografiej (Warszawa, PozfilaWroctaw oraz Szczecin) oraz typu
dziatalngci (budowa budynkéw mieszkalnych (mieszkania) lubmdw jednorodzinnych). Ponadto dla jednego
podmiotu kryterium stanowitdrédio przychodéw: przychdd z tytutu najmu nieruclmo inwestycyjnej. W ocenie
Zarzzdu zidentyfikowane segmenty mapodobra charakterystyl& ekonomiczg. Grupowanie segmentéw dla celow
sprawozdawczych wedtug typu projektu w ramach posgélinych lokalizacji geograficznych wynika z fakie to
wihasnie lokalizacja projektu oraz typ projektu mpapajwickszy wpltyw na poziomsredniej maty mazliwej do
zrealizowania na projekcie oraz na czynniki ryzylkéigzane z danym projektem. Bigr pod uwag fakt, iz proces
budowy mieszka i domow oraz charakterystyka klientow kugaych mieszkania i domy jest inna, dla celéw
raportowania segmentow oraz dla celéw sprawozdastczipkonano grupowania w oparciu o kryterium |ctadji
geograficznej projektu oraz jego typu.

Wyniki segmentu, aktywa oraz zob@aania, zawieraj pozycje bezp&ednio zwigzane z segmentem oraz takie, ktére
mog zost& przypisane p&ednio na podstawie uzasadnionych kryteriéw. Nigpisane pozycje zawiergjgtéwnie
koszty siedziby Spoétki, aktywa i pasywa z tytutudatku dochodowego, niezaalokowar@dki pientzne i ich
ekwiwalenty oraz zobowrania z tytutu obligacji o zmiennym oprocentowaridane zaprezentowane w tabelach
ponizej zostaly zgrupowane w oparciu o kryterium lokadig geograficznej projektu oraz jego typu.

W tysizcach ztotych Na dziei 30 czerwca 2013 roku (poddane przegfiowi / niebadane)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem

Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Aktywa 396,302 44,231 8,279 116,637 - 76,498 2,564 73,4 7,630 - 715,613
segmentu
Aktywa . R R R R R - - - - 67,615 67,615
nieprzypisane
Aktywa tacznie 396,302 44,231 8,279 116,637 - 76,498 2,564 63,472 7,630 67,615 783,228

Zobowigzania
segmentu

Zobowizania
nieprzypisane
Zobowigzania

133,431 10,811 - 20,563 - 1,006 - 8,430 - - 244,

- - . y - - - - - 144,403 144,403

. 133,431 10,811 - 20,563 - 1,006 - 8,430 - 143,40 318,644
tacznie
W tysizcach ztotych Na dzied 31 grudnia 2012 roku (badane)

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

Aktywa 420.313 48.260 8.279 102.388 - 82.118 2.520 810.3 7.659 - 741917
segmentu
Aktywa
nieprzypisane ) ° B - - - - - - 44.602 44.602
Aktywa tacznie 420.313 48.260 8.279 102.388 - 82.118 2.520 70.380  7.659 44.602  786.519

Zobowigzania
segmentu
Zobowizania
nieprzypisane
Zobowigzania
tacznie

181.446 11.451 - 17.514 - 821 1 10.716 - - 249

- - - - - - - - - 104.802 104.802

181.446 11.451 - 17.514 - 821 1 10.716 - 104.80326.751

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

Nota 8 - Sprawozdawcz& wedtug segmentow dziatalngei (cd.)

W tysizcach ziotych

Za okres széciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2013 roku (poddane przeglowi/niebadane)

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

Przychody 89,220 6,220 251 2,645 - 4,914 - 7,431 - - 180,6
Wynik segmentu 22,839 (440) 90 (504) (411) ) 189 2) - BB7
wynik ; ; ; ; . ; ; ; (7.890)  (7,890)
nieprzypisany
Wynik
dziatalnosci 22,839 (440) 90 (504) - (411) ) 189 (2) (7890 13,869
operacyjnej

Przychody/(koszt
y) finansowe (366) (10) - 15 - 23 - 12 - (869) (1,195)
netto
Wynik przed

opodatkowanie 22,473 (450) 90 (489) - (388) ) 201 ) (859 12,674
m

Podatek

dochodowy 313
Wynik okresu 12,987
Wydatki ; ; ; ; ; ; ; ; ; 260 260
kapitatowe

W tysizcach ziotych Za okres széciu miesiecy zakaiczony dnia 30 czerwca 2012 roku (poddane przeglowi/badaniu)

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

Przychody 29,241 1,979 332 896 - 9,421 - - - - 41,869
Wynik segmentu 5,141 (255) 168 45 - 912 ) (117) 1) - 5,891
Wynik nieprzypisany - - - - - - - - - (6,725) (6,725)
Wynik dziatalnosci

operacyjnej 5,141 (255) 168 45 - 912 2) (117) (1) (6,725) 834)
Przychody/(koszty) 281 8 - 34 - 21 - - - 1,393 1,737
finansowe netto

Wynik przed }

opodatkowaniem 5,422 (247) 168 79 933 ) 117) 1) (5,332) 039
Podatek dochodowy 821
Wynik okresu 1,724
Wydatki kapitatowe - - - - - - - - - 221 221

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Nota 8 - Sprawozdawcz&t wedtug segmentow dziatalnéei (cd.)

W tysizcach ztotych Za okres trzech mies¢cy zakaiczony 30 czerwca 2013 ( poddane przeglowi/badaniu)

Warsaw Poznai Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem

Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody 44,687 4,186 147 988 - 2,209 - 4,317 - - 56,534
Wynik segmentu 9,443 (271) 133 (319) - (312) 1) 70 1) - 8,742
wynik ; ; i . ; ; ; - - (3753) (3.753)
nieprzypisany
Wynik
dziatalnosci 9,443  (271) 133 (319) - (312) 1) 70 1) (3,753) 4,989

operacyjnej

Przychody/(koszty) ) } R )
finansowe nefto (253) @) 7 6 1) (822) (1,067)
Wynik przed )
opodatkowaniem 9190  (275) 133 (312) (306) 1) 69 1) (4,575) 3,922
Podatek 52
dochodowy
Wynik okresu 3,974
Wydatki
kapitatowe . . ) . ) ) . . ) 260 260
W tysizcach ztotych Za okres trzech miesicy zakaiczony 30 czerwca 2013 ( nie poddane przadbwi/badaniu)

Warszawa Pozna Wroctaw Szczecin Nieprzypisane Razem

Mieszkania Domy Wynajem Mieszkania Domy Mieszkania Domy Mieszkania Domy

Przychody 24,328 684 170 - - 9,421 - - - - 34,603
Wynik segmentu 4,573 a77) 93 (226) - 947 1) (78) 1) - 5,130
Wynlk ) R B _ R R - - - - (3,045) (3,045)
nieprzypisany
Wynik
dziatalnosci 4,573 a77) 93 (226) - 947 1) (78) (1) (3,045) 2,085
operacyjnej
przychody/(koszty) 209 9 - a - 10 - 1 - 480 750
finansowe netto
Wynik przed
opodatkowaniem 4,782 (168) 93 (185) - 957 1) (77) (1) (2,565) 2,835
Podatek 71
dochodowy
Wynik okresu 2,906
Wydatki . ) . . . ) . ) } 150 150
kapitatowe

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

Zmiany w pozycji zapasy w okresie $eiel mieseécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku byty gpsface:

Bilans otwarcia na Przeniesione do Bilans zamkniecia
dzien 1 stycznia wyrobow na dziea 30
W tysicach ztotych 2013 roku gotowych Zwiekszenia  czerwca 2013 roku
Wydatki zwhzane z zakupem 369,211 (13,593) 1,323 356,941
gruntu
Koszty prac budowlanych 64,598 (31,082) 35,619 69,135
Koszty planowanla i uzyskiwania 20,300 (1,204) 2,320 21416
pozwoler
Koszty finansowania zewtrznegé* 69,839 (4,043) 7,743 73,539
Pozostate 3,144 (719) 1,042 3,467
Produkcja w toku 527,092 (50,641) 48,047 524,498
Ujete w
Bilans otwarcia na sprawozdaniu z  Bilans zamkniecia
dzien 1 stycznia Przeniesione z catkowitych na dziea 30
W tysicach ztotych 2013 roku  produkcji w toku dochodéw  czerwca 2013 roku
Wyroby gotowe 142,557 50,641 (84,236) 108,962
Bilans zamkniecia
Bilans otwarcia na Odpis aktualizujacy ujety w na dziea 30
dzien 1 stycznia __sprawozdaniu z catkowitych dochodéw czerwca 2013 roku
W tysicach ztotych 2013 roku Zwiekszenie Wykorzystanie
Odpis aktualizugcy (1,569) - 643 (926)

Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwéch wartdci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
odzyskiwalnej netto

668,080 632,534

(1) Koszty finansowania zewtnznego g kapitalizowane w warik@i zapaséw tywajgc efektywnej stopy kapitalizacji w wysééid,1%.

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

Zmiany w pozycji zapasy w okresie szl miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2012 roku byly gasiace:

Bilans
otwarcia na Przeniesione do Przeniesione do Bilans zamkniecia
dzien 1 rzeczowych wyrobéw na dziea 30
W tysizcach ziotych stycznia 2012 aktywdw trwalych gotowych Zwigkszenia czerwca 2012
Wydatki zwigzane z zakupem gruntu 399,143 (55) (21,293) 4,738 382,533
Koszty prac budowlanych 104,839 (122) (45,880) 66,612 125,449
Koszty planowania i uzyskiwania
pozwole 21,872 (5) (1,924) 2,549 22,492
Koszty finansowania zewtrznego® 61,438 (13) (4,137) 0,484 66772
Pozostate 3,627 2 (1,049) 1,177 3,753
Produkcja w toku 590,919 (197) (74,283) 84,560 600,999
Bilans Ujete w
otwarcia na sprawozdaniu z  Bilans zamkniecia
dzien 1 Przeniesione z catkowitych  na dzien 1 grudnia
W tysicach ziotych stycznia 2012 produkcji w toku dochodoéw 2012
Wyroby gotowe 40,497 74,283 (32,466) 82,314
Bilans Bilans zamkniecia
otwarcia ha Odpis aktualizujacy ujety w na dzien 1 grudnia
dzien 1 sprawozdaniu z catkowitych dochodéw 2012
W tysizcach ztotych stycznia 2012 Zmniejszenie Zwiekszenie
Odpis aktualizugcy (99) - 99 -
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwoch wartdci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
odzyskiwalnej netto 631,317 683,313

()

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

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

Zmiany w pozycji zapasy w roku zakezonym dnia 31 grudnia 2012 roku byly rgsijgce:

skonsolidowanego

Przeniesione do Bilans
Bilans otwarcia rzeczowych Przeniesione do zamknigcia
na dzien 1 aktywow wyrobdw na dzien 1
W tysizcach ziotych stycznia 2012 trwatych gotowych Zwiekszenia  grudnia 2012
Wydatki zwhzane z zakupem gruntu 399,143 (84) (51,210) 21,362 369,211
Koszty prac budowlanych 104,839 (246) (175,180) 135 64,598
Koszty planowania i uzyskiwania 21,872 (10) (7,454) 5892 20,300
pozwolex
Koszty finansowania zewtrznego® 61,438 (22) (9,914) 18,337 69,839
Pozostate 3,627 4 (4,360) 3,881 3,144
Produkcja w toku 590,919 (366) (248,118) 184,657 527,092
Ujete w Bilans
Bilans otwarcia sprawozdaniu z zamknigcia
na dzien 1 Przeniesione z catkowitych na dzien 1
W tysizcach zlotych stycznia 2012 produkcji w toku dochodéw  grudnia 2012
Wyroby gotowe 40,497 248,118 (146,058) 142,557
. . Odpis aktualizujacy ujety w sprawozdaniu Bilans
Bilans otwarcia z catkowitych dochodéw zamknigcia
na dzien 1 na dzien 1
W tysizcach zlotych stycznia 2012 Zmniejszenie Zwiekszenie  grudnia 2012
Odpis aktualizugcy (99) (4,957) 3,487 (1,569)
Razem zapasy wycenione wedtug
nizszej z dwdch wartdci: kosztu
wytworzenia lub wartosci
odzyskiwalnej netto 631,317 668,080

(1) Koszty finansowania zewtnznego 8 kapitalizowane w warkei zapasow tywajgc efektywnej stopy kapitalizacji w wysétid.2%.

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

Ponizsza tabela przedstawia zmiany z tytutu emisji @ujgo zmiennym oprocentowaniu w okresiessag miesecy
zakaczonym dnia 30 czerwca 2013 roku oraz w roku aakonym dnia 31 grudnia 2012 roku:
W okresie széciu

W okresie széciu miesiecy

miesigcy zakofnczonym

zakonczonym dnia dnia 30 czerwca

30 czerwca 2013 Zarok 2012

(poddane  zakonczony dnia (poddane

przegladowi/ 31 grudnia 2012 przegladowi/

W tysizcach ziotych niebadane) (badany) niebadane)
Bilans otwarcia 88,413 87,847 87,847

Wykup obligacji (serii A'i B) (66,840) - -

Wptywy z obligacji (serii C i D) 107,050 - -

Koszt emisji (2,886) - -
Zamortyzowany koszt emis;ji 670 576 286
Odsetki naliczone 3,894 8,262 4,123
Splata odsetek (4,905) (8,272) (4,112)
Bilans zamkniecia 125,396 88,413 88,144

Bilans zamkniecia obejmuje:

Zobowigzania krotkoterminowe 21,198 1,657 1,667
Zobowizania diugoterminowe 104,198 86,756 86,477
Bilans zamkniecia 125,396 88,413 88,144

Na dzieén 30 czerwca 2013 roku oraz 31 grudnia 2012 rokuysikie kowenanty doty@gze obligacji 0 zmiennym
oprocentowaniugsspetnione.

Seria A i Seria B:

Dnia 14 czerwca 2013, Spétka nabyta 4.634 obligseijii A o nominalnej wartei 10.000 ztotych kada oraz 2.050
obligacji serii B o wartéci nominalnej 10.000 zlotych kda, umarzajc w ten sposob obligacje o zmiennym
oprocentowaniu wyemitowane w kwietniu 2011 rokugtarg kwote 66.840 tysicy ziotych.

Data wymagalnéci oraz warunki pozostatych obligacji 0 zmiennymragentowaniu zostaty zaprezentowane w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowynokazakaiczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

Seria C i Seria D:

Dnia 14 czerwca 2013 roku Spoétka wyemitowata 83.6080gacji serii C oraz 23.550 obligacji serii Dtgcznej
wartasci nominalnej i cenie emisyjnej 107.050 ey ztotych. Warté¢ nominalna jednej obligacji jest réwna cenie
emisyjnej i wynosi 1 tygc ziotych. Obligacje serii C zostarwykupione dnia 14 czerwca 2017 roku, natomiast
obligacje serii D zostarnwykupione dnia 14 czerwca 2016 roku. Wykupdej obligacji nasipi poprzez zaptatkwoty
réwnej wartdci nominalnej obligacji. Obligacjeasoprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowtglasej w
oparciu o stawmk WIBOR dla depozytéw sZeiomiesicznych i matg okreslong w warunkach emisji. Terminy
ptatncici odsetek & poétroczne i przypadajw czerwcu i w grudniu. Warunki emisji obligacji zawidupg ponadto
postanowienia dotygee wczéniejszego wykupu obligacji nagdanie obligatariuszy przed dniem wykupu w
przypadku zaistnienia zdarzekrelonych w warunkach emisji obligacji danej seriitytn niezachowanie wskaikéw
finansowych na ok&onym poziomie, ograniczenia dot. inwestycji w migilhomdci gruntowe o0 nieuregulowanym
statusie oraz ograniczenia dotyce zawierania transakcji z podmiotami pggeinymi. Obligacje serii Dgsobligacjami
niezabezpieczonymi, natomiast obligacje seriigGzabezpieczone hipotghaczrg do kwoty 100.200 tyscy ztotych
ustanowion przez podmioty zafme Spoétki. Ponadto stosunek wadionieruchoméci stanowicych zabezpieczenie
do wartgci nominalnej wyemitowanych obligacji nie powinispac¢ ponizej 90%.

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

Warunki dotycz ace wskanikéw finansowych dla serii C i D:

Na podstawie warunkéw dotygzych obligacji w kadym okresie sprawozdawczym Spoétka powinna testowa
wskaznik stosunku zadienia netto do kapitatéw wiasnych (dalej ,\Wskik” lub ,Wskaznik Zadhlwenia Netto”).
Wskaznik nie powinien przekroczy60%, jednake jesli podczas okresu sprawozdawczego Spotka wyptasidbnd:

lub przeprowadzi wykup akcji wkasnych, wtedy Wahik nie powinien przekroczy50%.

Dtug netto— oznaczaakczm skonsolidowasm wartas¢ bilansows kredytow i payczek pomniejszano skonsolidowam
wartas¢ srodkéw piengznych i ekwiwalentowsrodkéw piengznych oraz krétkoterminowych depozytéw bankowych —
zabezpieczonych.

Kapitat — oznacza skonsolidowanwartags¢ bilansows kapitatow przypadapych na akcjonariuszy jednostki
dominupcej pomniejszom o wartd¢ aktywdw niematerialnych (z watzeniem wszystkich aktywow finansowych i
naleznosci), w tym w szczeg6lnwi (i) wartasci niematerialne i prawne, wakbofirmy oraz (ii) aktywa stanowce
odroczony podatek dochodowy zmniejszone o wartezerw utworzonych z tytutu podatku odroczonegdnpke,
zaktadagc, ze saldo tych dwoch waro jest dodatnie. 3& saldo aktywow i rezerw z tytutu odroczonego pikda
dochodowego jest ujemne, korekta, o ktérej mowaunkpie (ii), powinna wynosio.

Okres sprawozdawczyrozpoczyna giod drugiego kwartatu 2013 roku — oznacza to kviiaytakres sprawozdawczy,
w odniesieniu do ktérego Wskaik Zadtwzenia Netto dla Grupy dolzie testowany, podczas gdy ,okres
sprawozdawczy” oznacza pojedynczy okres sprawozzigwe znaczy kaly kwartat kalendarzowy.

Tabela przedstawigga Wskanik Zadtuzenia Netto na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien 30 czerwca
W tysizcach ziotych 2013 roku
Dtug netto 137,269
Kapitat 460,276
Wskaznik Zadtu zenia Netto 29.8%

Nota 11 — Zabezpieczone kredyty bankowe

Nastpujace diugoterminowe i krotkoterminowe kredyty bankom@staty otrzymane i sptacone w okresiessize
mieskcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku oraz w roku aakonym dnia 31 grudnia 2012;

W okresie széciu miesigcy W okresie széciu miesigcy
zakonczonym dnie  Za rok zakonczony dnia 3: zakonczonym dnie
30 czerwca 2013 roku grudnia 2012 30 czerwca 2012 roku
(poddane przeghdowi/ (badany) (poddaneprzegladowi/
W tysicach ziotych niebadane) niebadane)
Bilans otwarcia 105,212 117,711 117,711
Otrzymane kredyty bankowe 10,252 36,750 13,388
Splacone kredyty bankowe (36,196) (48,442) (10,761)
Optaty bankowe (77) (1,426) (375)
Rozliczenie optat bankowych 722 778 209
Odsetki naliczone/zaptacone netto 2 (159) (76)
Bilans zamkniecia 79,915 105,212 120,096
Bilans zamkniecia, w tym:
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowizania diugoterminowe 61,614 65,319 92,819
Bilans zamkniecia 18,301 39,893 27,277
79,915 105,212 120,096

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Nota 11 — Zabezpieczone kredyty bankowe (cd.)

Daty wymagalnéci kredytow bankowych zostaty wykazane w rocznyranslolidowanym sprawozdaniu finansowym
za rok zakaczony dnia 31 grudnia 2012 roku. 8szas¢ kredytéw bankowych, ktérych terminy sptaty przyppdca
rok 2013, zostanie prolongowana do roku 2014 ofd52natomiast €&¢ z nich Zarad planuje sptaéi Szczegodtowe
informacje zostaly zawarte w nocie 18 ,Zdarzeni&rakcie okresu” (,Kredyty bankowe”) oraz w nocie JAarzenia
po dniu bilansowym” (,Kredyty bankowe").

Na dzien 30 czerwca 2013 roku oraz 31 grudnia 2012 rokuystkie kowenanty dotygze obligacji 0 zmiennym
oprocentowaniugspetnione.

Nota 12 — Zobowijzania z tytutu dywidendy

Dnia 27 czerwca 2013 roku Walne Zgromadzenie Alajimszy zaakceptowato propozy@adeklarowania dywidendy
za rok obrotowy 2012 w kwocie ogélnej 8.170.800yah, 0,03 ztotych na akggwykla w gotéwce. Dzié dywidendy
zostat ustalony na dziel sierpnia 2013 roku, dniem wyptaty dywidendayghie 20 sierpnia 2013 roku.

Nota 13 — Podatek dochodowy

Za okres 6 Za okres 3 Za okres 3
miesigcy miesigcy Za okres 6 miesgcy miesigcy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2013 2013 2012 2012
(poddane (niepoddane (poddane (niepoddane
przegladowi / przegladowi/ przegladowi / przegladowi/
W tysicach ziotych niebadane) badaniu) niebadane) badaniu)
Podatek dochodowy bigacy/(korzys¢) 40 40 (1) 18
Podatek odroczony/(korz¢)
Powstanie i odwrdcenie zbic przegciowych (631) (1,003) 148 484
Straty podatkowe do rozliczenia 278 911 (968) (573)
Razem podatek odroczony/(korz§¢) (353) (92) (820) (89)
Razem podatek dochodowy/(korz§€) (313) (52) (821) (71)

Korzys¢ podatkowa za okres soéu miesgcy zakaiczonych dnia 30 czerwca 2013 roku oraz dnia 30vwazer2012
roku wynika z ugcia aktywéw podatkowych. Rozpoznanie aktywa podatgp bylo maliwe dzigki restrukturyzacji
organizacyjnej w ramach Grupy, ktéra pozwolita $pdha wykorzystanie strat podatkowych, co do kidrgpotka nie
zaktadata wykorzystania.

Nota 14 — Zobowjzania inwestycyjne, nalénosci oraz zobowgzania warunkowe

(i) Zobowigzania inwestycyjne:

Zobowigzania inwestycyjne Grupy w stosunku do gtéwnych endwcow z tytutu ustug budowlanych przedstawia
tabela poniej:

Na dziei Na dzien

(sg dggﬂg;?zigiggv?/;u 31 grudnia 2012 roku

W tysizcach ziotych niebadane) (badane)
Espresso | 15,119 25,514
Miody Grunwald | 15,629 24,995
Verdis Il 8,836 13,889
Sakura Il - 4,206
Naturalis I 575 2,972
Chilli 397 2,201
Razem 40,556 73,777

Niniejszy dokument jest ttumaczeniem dokumentu sporzgdzonego w jezyku angielskim. W przypadku watpliwosci co do interpretacji obowigzujgca jest wersja angielska.
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Nota 14 — Zobowsjzania inwestycyjne, nalénosci oraz zobowgzania warunkowe (cd.)

(i) Naleznosci warunkowe wynikajace z podpisanych przedwsgpnych umow sprzedaty:

Tabela poriiej przedstawia kwoty, ktore Grupa powinna otrzynual klientéw, na podstawie podpisanych umoéw
sprzeday lokali tj. spodziewane ptatdoi na podstawie podpisanych uméw z klientami da B0 czerwca 2013 roku
po odliczeniu kwot otrzymanych do daty bilansowkjéfe @ prezentowane wrédrocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako zaliczkzgimane):
Na dzien
30 czerwca Na dziei

2013 roku 37 grydnia 2012

przé%?q%%ﬂ? roku (badane)
W tysizcach zlotych niebadane)
Espresso | 25,569 16,950
Mtody Grunwald | 9,174 5,868
Verdis Il 8,457 5,428
Sakura ll 6,600 8,333
Verdis | 6,491 6,215
Gemini ll 5,188 8,616
Sakura | 3,326 3,669
Impressio | 2,989 1,458
Constans 2,466 1,831
Panoramika | 2,032 1,864
Naturalis | 2,022 1,002
Naturalis I 1,522 2,221
Chilli 1l 1,425 584
Chilli 1 1,081 846
Naturalis Il 733 34
Gemini | 29 a7
Razem 79,104 64,966

(iii) Zobowi azania inwestycyjne — zakup gruntu:

W czerwcu 2012 roku Grupa zawarta z osobami pryyairprzedwsipng umowe zakupu gruntu o powierzchni
118.400 rA zlokalizowanego w Warszawie, w dzielnicy Mokotgwzy ulicy Jdminowej. Zawarcie finalnej umowy
zakupu i przeniesienie prawa wfascionieruchoméci przewidziane jest na pierwspotowe 2014 roku. Ostateczna
ptatnai¢ wyniesie 62 miliony ziotych.

(iv) Zobowigzania warunkowe:
Nie wystpity.

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

Nota 15 — Zaradzanie ryzykiem finansowym

(i) Czynniki ryzyka finansowego

Przez swaqj dziatalng¢ Grupa jest nat@mna na rdnego rodzaju ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (wntyyzyko

rynku nieruchoméci, ryzyko zmiany cen i ryzyko stop procentowychyzyko kredytowe i ryzyko plynrigi.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendmse nie zawiera wszystkich informacji dotycych

zarzdzania ryzykiem finansowym oraz wszystkich ujavinigymaganych dla rocznych sprawoadiinansowych i
powinno by analizowane wraz ze skonsolidowanym sprawozdafieamsowym Grupy za rok zakozony dnia 31
grudnia 2012 roku (Nota 36). Odkea roku finansowego nie bylo zmian w strukturzeatizzaradzania ryzykiem ani
w zadnych zasadach zadzania ryzykiem.

(i) Ryzyko ptynnosci

W poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2012 roku, w olgesiéciu miesécy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku, nie
wystapity istotne zmiany w umownych niezdyskontowanychgptywach pieriznych dla zobowszan finansowych, z
wyjatkiem cignienia transzy jednego z kredytéw oraz spiaty afnyak opisano w Nocie 10 11.

(i) Ryzyko rynkowe (ryzyko zmiany cen)
W okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku Grupa nie bylasoma na ryzyko zmiany cen
rynkowych i nierynkowych papieréw wasgiowych poniewa nie posiadata ich w swoim portfelu.

(iv) Szacowanie wartéci godziwej

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku nie pgpiby istotne zmiany w otoczeniu
biznesowym i ekonomicznym Grupy, ktére miatyby wptpa warté¢ godzing aktywow finansowych, nieruchori
inwestycyjnych oraz zobowzan finansowych znajdggych se w jej portfelu.

Nieruchomd¢ inwestycyjna wyceniana jest wedlug wado godziwej wyznaczonej przez Zatz Dodatkowo
przeprowadzono zewtrzna wycerg w okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku, ktéra nie
byta nizsza nk wartas¢ bilansowa.

(V) Ryzyko stopy procentowej
Wszystkie kredyty i pgyczki Grupy opartegso zmiena stog procentow, co wize st z ekspozygj na ryzyko zmian
w przeptywach piegiznych, w zwizku ze zmianami stop procentowych.

Nota 16 — Transakcje z podmiotami powgzanymi

W okresie sz&iu miesgcy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku nie wpgly transakcje i salda z podmiotami
powigzanymi inne ni te ujawnione w skonsolidowanym sprawozdaniu fioansn Grupy za rok zakezony dnia 31
grudnia 2012 roku.

Nota 17 — Trwata utrata wartosci i rezerwy

W okresie sz&iu miesicy zakaczonym 30 czerwca 2013 oraz analogicznym okredienzaonym 30 czerwca 2012
roku nie wysipita zadna istotna utrata wagt.

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku oraz okresiéctzeniesgcy zakaczonym dnia
30 czerwca 2012 roku naptty nastpujace ruchy netto w poziomie rezerw Grupy:

- Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowegakresie sz&iu miesgcy zakaczonym dnia 30
czerwca 2013 roku miato miejsce zkézenie rezerwy z tego tytutu w kwocie 470 ¢ggi ztotych (w
analogicznym okresie zakozonym dnia 30 czerwca 2012 roku odnotowano spadelysokaci 818 tysecy
zlotych).

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

W okresie sz&iu miesecy zakaiczonym dnia 30 czerwca 2013 roku Grupa nie dokorakapu ziemi.

Kredyty bankowe

W czerwcu 2013 roku Spotka zawarta aneksy do umésdyowych o dcznej wartéci 39,7 miliona ziotych, z
Bankiem BZ WBK. Zgodnie z téeig anekséw odpowiednie nieprzekraczalne terminy gplagszczegoélnione w
odpowiednich Umowach Kredytowych zostgjrzesunte z dnia 1 lipca 2013 roku na dai@ wrzenia 2013 roku.
Jednoczénie Spoétka jest zaangawana w rozmowy z Bankiem BZ WBK dotyaze finansowania jednego z projektow
mieszkalnych w Warszawie realizowanego przez geda spétek zalaych (projekt ,Tamka”). Trwaj rowniez
rozmowy na temat ostatecznych warunkéw oraz osgayet termindw zapadaléa kredytéw, ktérych terminy sptaty
zostaly tymczasowo przedione o dwa miegte. Zarad spodziewa gj ze warunki przysztego finansowania spotek
zaleznych zostaa uzgodnione z Bankiem BZ WBK rownoénée z warunkami kredytu budowlanego na wspomniany
projekt mieszkaniowy, a odpowiednie umowy kredyt@mestan zawarte z Bankiem BZ WBK do koa sierpnia 2013
roku.

Obligacje

Dnia 14 czerwca 2013 roku Spotka wyemitowata 83.800gacji serii C oraz 23.550 obligacji serii Dtgcznej
wartasci 107.050 tysicy ztotych. Zakupiono tale 4.634 obligacji serii A o warfoi nominalnej 10 tygcy zlotych za
jedmg obligacg oraz 2.050 obligacji serii B o wagiti nominalnej 10 tygcy ztotych za jedpobligack. Laczna wartéé

zakupionych obligacji wyniosta 66.840 tysé ztotych. Dodatkowe informacje znajglgje w Nocie 10.

Rozpoczcie nowych projektow

W czerwcu 2013 roku Spotka rozpetz sprzeda w nowym projekcie Sakura Ill. Spodziewany termazgoczcia
prac budowlanych przypada na trzeci kwartat 2018uroN ramach projektu Sakura Il powstanie 145 loka
mieszkalnych ogcznej powierzchni 7.300m

W czerwcu 2013 roku Spéika rozpetz sprzeda w nowym projekcie Verdis Ill. Spodziewany termiozpoczcia
prac budowlanych przypada na trzeci kwartal 201BuroN ramach projektu Verdis Il powstanie 146 Ibka
mieszkalnych ogcznej powierzchni 7.700m

W czerwcu 2013 roku Spétka rozpetz sprzeda w nowym projekcie Espresso Il. Spodziewany ternozpoczcia
prac budowlanych przypada na trzeci kwartat 201BuroN ramach projektu Espresso Il powstaltb2 lokale
mieszkalne ogcznej powierzchni 7.600

Ukonczone projekty

W maju 2013 roku Spéitka ukozyta prace budowlane w projekcie Sakura Il, w &tfir sktad wchodzi 136 lokali
mieszkalnych ogcznej powierzchni 8.300m

Dywidenda

Dnia 27 czerwca 2013 roku Walne Zgromadzenie Akmjuszy zatwierdzito wyptatdywidendy za rok finansowy
2012 o 4cznej wartéci 8.170.800 ziotych, 0.03 ztotych za akejwykla. Dzien dywidendy zostat ustalony na dzié
sierpnia 2013 roku, a wyptata dywidendy gpstinia 20 sierpnia 2013 roku.

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

Nota 19 — Zdarzenia po dniu bilansowym

Zakup ziemi
Od dnia 30 czerwca 2013 roku Spétka nie dokondtama ziemi.
Kredyty bankowe

W sierpniu 2013 roku Spétka zawarta aneks do umévedytowej z Bankiem Millenium oatznej wartdci 8,8
miliona ztotych. Zgodnie z podpisanym aneksem terspitaty kredytu zostat przesstyi do lipca 2014 roku.

Rozpoczcie nowych projektow

Od dnia 30 czerwca 2013 roku Grupa nie rozplacealizacjizadnego nowego projektu.
Ukonczone projekty

Od dnia 30 czerwca 2013 roku Grupa niengdayta budowyzadnego z realizowanych projektow.

Obligacje serii E

Dnia 15 lipca 2013 roku Spotka wyemitowata 9.250igatzji serii E o wartéci nominalnej 9.250 tysty ztotych.
Wartas¢ nominalna jednej obligacji wynosi 1 tysiztotych i jest rowna cenie emisyjnej. ObligacgiisE powinny
zosta wykupione dnia 15 lipca 2016 roku. Obligacje ommowane $wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej
w oparciu o stawk WIBOR dla depozytéw szeiomiesecznych i mate. Odsetki lgdg ptatne co pot roku, w lipcu i
styczniu do daty wykupu.

Warunki emisji obligacji przewidgj ponadto postanowienia dotyce wczéniejszego wykupu obligacji nagdanie
obligatariuszy przed dniem wykupu, tj. 15 lipca 80bku, w przypadku zaistnienia zdatzekreslonych w warunkach
emisji obligacji , w tym niezachowanie wgkekow finansowych na okééonym poziomie, ograniczenia dot. inwestycji
w nieruchoméci gruntowe o nieuregulowanym statusie oraz ogeamim dotyczce zawierania transakcji z
podmiotami powgzanymi.

W imieniu Zarz adu

Shraga Weisman Tomasz taiski Andrzej Gutowski
Dyrektor Generalny Dyrektor Finansowy Dyrektor ds. Sprzeds i Marketingu
Israel Greidinger Ronen Ashkenazi Pierre Decla

Rotterdam, 6 sierpnia 2013 roku

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

DO ZARZ ADU, RADY NADZORCZEJ ORAZ AKCJONARIUSZY RONSON EUROP E N.V.

Wprowadzenie

Przeprowadziimy przegid zahczonego srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadanisytuacii

finansowej RONSON EUROPE N.V. (,Spétka”), z siedgilv Rotterdamie, spogadzonego na dzie30 czerwca 2013
roku oraz srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawoadanicatkowitych dochodéwgrédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania ze zmiarkapitale wilasnym orazsrédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania z przeptywOw pignjich za okres szeiu mieseécy zakaiczony t day oraz

informacji objaniajgcych dosrodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawacadisainsowego.

Za sporadzenie i prezentagjzahczonegosrodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawcad@amnsowego
zgodnie z Mgdzynarodowym Standardem Sprawozdawcidrinansowej MSR 34 Srédroczna Sprawozdawc#o
Finansowa”, ktory zostat zatwierdzony przez ¢Jdiuropejsk (,MSR 34"), odpowiedzialny jest Zagd Spoiki.
Naszym obowizkiem jest wyrazi zdanie na temat zgmizonego $rédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego na podstawie prowadzopergz nas przegdiu.

Zakres

Przeghd przeprowadzifimy stosownie do Midzynarodowego Standardu Ustug Przdgl 2410, ,Przegd
Srédrocznych Informacji Finansowych Przeprowadzaraep Niezalenego Biegtego Rewidenta Jednostki”. Pradgl
$rédrocznych sprawozddinansowych ograniczaesgtéwnie do rozméw z pracownikami jednostki odpadzi@lnymi

za finanse i kgigowas¢ oraz do zastosowania procedur analitycznych ichrprocedur przegtlu. Zakres stosowanych
procedur w odniesieniu do przedl jest zasadniczo mniejszyznw przypadku badania przeprowadzonego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej. Wutexie, przegld nie pozwala uzyskawystarczajcej
pewndci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostatyby zigtkbwane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w
zwigzku z czym nie wydajemy opinii z badania.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas pdegtwierdzamyze nic nie zwrécito naszej uwagi, co kazatoby nam
sadzi¢, ze zahczone srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdaniendsmae nie zostalo spaidzone, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z MSR 34.

Amsterdam, 6 sierpnia 2013 roku
Ernst & Young Accountants LLP
J.H. de Prie

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